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1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El cambio climético es una realidad cada vez mas evidente, en consecuencia, si bien las
estrategias y los proyectos de mitigacién del mismo han obtenido buenos resultados, hasta
gue los paises desarrollados disminuyan significativamente sus emisiones estas estrategias
no seran suficientes. Por lo tanto, el presente proyecto se centra en la adaptacion al cambio
climético, la cual integra el principio de mitigacion y expande su alcance para incluir
estrategias que fortalezcan las capacidades de diversos sectores frente a los efectos de

este fendbmeno (Barcena et al., 2020).

Sin embargo, la implementacion de estas iniciativas de adaptacién requiere financiamiento,
el cual puede obtenerse de los diferentes mecanismos financieros de deuda verde, los

cuales de acuerdo con la Fundacién EU-LAC (2020)

Son en su mayoria como cualquier instrumento de deuda convencional en el
mercado, y la Unica diferencia marcada esta relacionada con el uso de los ingresos
y los requisitos de presentacion de informes. La idea que respalda estos
instrumentos financieros es beneficiarse de la voluntad de los inversores de pagar

una prima por invertir en actividades compatibles con el clima (BID, 2019A). (pag.1)

Por otro lado, la aplicacion de estas estrategias de acuerdo con las metas propuestas en el
Plan Nacional de Cambio Climético podrian disminuir la vulnerabilidad de los diferentes
territorios ante las emergencias ocasionadas por la variabilidad climatica, de la misma forma
se promueve la investigacion, desarrollo e innovacion en los proyectos que integren dicha
adaptacion con la eficiencia de los recursos naturales, lo cual en el sector agricola mejoraria
la seguridad alimentaria puesto que los agricultores llegarian a tener cultivos mas resilientes

y rentables.
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En este contexto es importante comprender la relacion entre las variables de adaptacion al
cambio climatico y los mecanismos de financiamiento, especificamente su aplicacién en el
sector agricola colombiano, lo que permitirhd evaluar su aplicacion en este sector tan

fundamental y vulnerable.
1.2 FORMULACION DEL PROBLEMA

El cambio climético impone desafios criticos al sector agricola colombiano, que requiere
estrategias de adaptacion para enfrentar sus efectos y asegurar su sostenibilidad. En este
contexto, los mecanismos financieros se presentan como herramientas clave para facilitar
practicas resilientes y apoyar la adaptacion de los agricultores. No obstante, es
indispensable examinar si estos mecanismos cumplen eficazmente su funcion en el sector.
Asi surge la pregunta: ¢Cual es la efectividad de los mecanismos financieros para la

adaptacion al cambio climatico en el sector agricola colombiano?
1.3  SISTEMATIZACION DEL PROBLEMA

Para analizar la efectividad de los mecanismos financieros en el sector agricola colombiano,

se presentaron las siguientes sub-preguntas de investigacion:

% ¢Cudles son los mecanismos financieros que podrian aplicarse en el sector

agricola?

X3

%

¢De qué manera estos mecanismos financieros estan promoviendo practicas

agricolas resilientes al cambio climatico?

.0

¢, Qué barreras se identifican con la implementacion de los mecanismos financieros?

X3

%

¢ Qué estrategias permitirian superar las barreras encontradas?
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2. OBJETIVOS

2.1 OBJETIVO GENERAL

Evaluar la efectividad de los mecanismos financieros para la adaptacion al cambio climatico

en el sector agricola colombiano.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Establecer una hoja de ruta sobre los mecanismos financieros utilizados como
Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversion con criterios ESG en
términos de su contribucién al sector de la agricultura.

2. Analizar la eficiencia de diferentes proyectos financiados con Bonos Verdes,
Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversion con criterios ESG para destacar las
mejores practicas y lecciones aprendidas en términos de eficacia y sostenibilidad.

3. Identificar los principales desafios y barreras que enfrentan los flujos financieros
hacia la sostenibilidad y la adaptacion del cambio climatico, y proponer posibles

estrategias para superarlos.
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3. ANTECEDENTES — MARCO TEORICO

El cambio climético sin duda alguna, se ha convertido en una preocupacién a nivel mundial
puesto que dia a dia se evidencian con mayor fuerza todos sus efectos. Por lo cual, a lo
largo del tiempo se han creado diversas iniciativas globales para mitigarlo y combatirlo,
como es el caso del Protocolo de Kioto adoptado en el afio 2005, en donde se realizd un
acuerdo para reducir entre todos los paises firmantes las emisiones de gases efecto
invernadero (GEI) en un 5% durante el periodo 2008-2012, tomando como referencia las
emisiones de 1990, de la misma forma, el Protocolo proponia diversas medidas que las
partes podian implementar, tales como mejorar la eficiencia energética, fomentar practicas
de manejo y agricultura sustentable, entre otras acciones (Crishtoph, 2003 citado por Brines,
2021). No obstante, al ser un propésito global para lograr el cumplimiento de este protocolo,
se dio apertura al mercado de emisiones, es por ello que solo 9 pais redujeron
significativamente sus emisiones consiguiendo asi el objetivo propuesto, aunque en los

demas paises no se demostrara su reduccién (Brines, 2021).

En buasqueda de la continuidad del Protocolo de Kioto se crea en el afio 2015 el Acuerdo de
Paris, cuyo objetivo principal es limitar el aumento de la temperatura global a menos de 2°C,
idealmente no superando 1.5°C, mediante compromisos voluntarios de los paises para
reducir sus emisiones de gases de efecto invernadero (Naciones Unidas, s.f.). Cada pais
define y actualiza sus propias metas a través de Contribuciones Determinadas a Nivel
Nacional (NDC), y el acuerdo también busca movilizar financiamiento climético para apoyar
a los paises en desarrollo en su adaptacion a los efectos del cambio climatico (Naciones
Unidas, s.f.). Sin embargo, su mayor critica es la falta de mecanismos de obligatoriedad y

sanciones para los paises que incumplan sus metas, lo que pone en duda su efectividad.

Asimismo, en el afio 2015 surge por parte de las Naciones Unidas la Agenda 2030 para el

desarrollo sostenible, en la cual se incluyen 17 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) y

10
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169 metas, los cuales buscan fomentar alianzas entre gobiernos, el sector privado, la
sociedad civil y otros actores clave, con el fin de abordar los principales desafios globales,
como la pobreza, la desigualdad, el cambio climético, la degradacién ambiental, la paz y la
justicia (Naciones Unidas, 2018). Asi, con el paso del tiempo, el cambio climatico se ha
convertido en variable fundamental para la toma de decisiones econdémicas, politicas y
administrativas, recalcando la necesidad de integrar metas de sostenibilidad con medidas

concretas que combatan esta problemética global.

En este contexto, la economia del cambio climéatico resalta la relacion bidireccional entre la
actividad econémica y el cambio climéatico, abordando problemas clave como el descuento
de costos y beneficios futuros, los riesgos de un cambio climatico no gestionado y los costos
de mitigacion, es asi como el informe Stern define el cambio climético como el mayor fallo
del mercado conocido, subrayando su interaccién con otras fallas del mercado (Stern, 2007
citado por Dominguez & Lopez, 2020). En consecuencia, el sector financiero es
indispensable para sustentar el proceso de transicion hacia una economia e industria méas

sostenible adaptada a los desafios que representa el cambio climatico.

La conceptualizacion del cambio climético como un fallo de mercado permite comprender
por qué los mecanismos financieros desempefian un papel central en la correccion de
ineficiencias. En el caso de la agricultura, la falta de incentivos para invertir en practicas
resilientes, la asimetria de informacion sobre riesgos climaticos y la subvaloraciéon de los
costos ambientales constituyen fallas que limitan la adaptacién. Por ello los instrumentos
financieros sostenibles operan como mecanismos de internalizacion de estos riesgos y
externalidades, canalizando recursos hacia proyectos agricolas con alto valor social y
ambiental que el mercado tradicional no priorizaria por su baja rentabilidad inmediata, como
se ejemplifica en el informe Making Climate Finance Work in Agriculture del Banco Mundial
(2017). Asimismo, desde la perspectiva de la teoria del riesgo, la incertidumbre asociada a
eventos climéaticos extremos exige metodologias de evaluacién que integren mdltiples

dimensiones mas alla del retorno financiero. En este sentido, el andlisis multicriterio se

11
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convierte en una herramienta pertinente, ya que permite valorar simultdneamente factores
econdmicos, ambientales y sociales, alineando la toma de decisiones financieras con los

objetivos de adaptacién agricola.

Asi, las finanzas sostenibles, cuyo propésito principal es maximizar la rentabilidad y el
patrimonio de los accionistas, empiezan a integrar factores no financieros en sus procesos
de decision, esto incluye la gestién de riesgos relacionados con los factores sociales, el
medio ambiente y el clima, ademas de la identificacion de nuevas oportunidades de negocio
en sectores emergentes, como las energias renovables no convencionales, la construccién
sostenible, el transporte de bajas emisiones, la agricultura sostenible, entre otros (Veléz &
Gonzaléz, 2024). De esta forma surgen los productos los diferentes mecanismos financieros
de deuda verde, los cuales son mayoritariamente instrumentos de deuda que permiten
movilizar capital hacia proyectos que promuevan la sostenibilidad ambiental y climética
(Fundacion EU-LAC, 2020), entre los cuales se encuentran los Bonos Verdes, prestamos

sostenibles y los Fondos de Inversion con criterios ESG.

Para realizar el analisis de los Bonos Verdes, resulta necesario identificar primero lo que
son los bonos, de acuerdo con el grupo Banco Mundial (2015) citado por Castellanos (2018)
los bonos ordinarios representan un instrumento financiero de deuda que se emplea con el
fin de recaudar fondos, estos bonos son emitidos a partir de un plazo definido y una tasa de
interés fija. Los actores involucrados son el emisor, conocido como prestamista y cuya
funcién es emitir el bono y un comprador quién proporciona una cantidad especifica de
recursos financieros para adquirir dicho bono. En este proceso, el comprador se convierte
en acreedor de la entidad emisora y recibe intereses como compensacion por no poder

disponer de su dinero durante el periodo establecido.

Por lo tanto, los Bonos Verdes son “un titulo de deuda que se emite para recoger capital
con el objetivo especifico de financiar proyectos relacionados con el medio ambiente y el
cambio climéatico (Banco Mundial citado por Grupo E3, s.f., p4g. 17). En este sentido, para

gue un bono sea considerado verde y tenga un nivel de confiabilidad alto necesita cumplir

12
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con los cuatro principios de los Bonos Verdes o “Green Bond Principles (GBP)” (Grupo E3,
s.f.)

Dichos principios corresponden en primera medida al uso de los recursos para proyectos
verdes los cuales ya cuentan con una categorizacion, por ejemplo, los proyectos de
conservacion de recursos naturales y la biodiversidad; el segundo se enfoca en los procesos
de evaluacion y seleccion de proyectos verdes en donde se especifica por parte del emisor
las metas, los métodos de clasificacidn, los riesgos y se establecen los requisitos de
elegibilidad de los proyectos; el tercero es la gestién de los ingresos del bono verde y el
cuarto hace inherencia en la actualizacién periddica de los impactos ambientales esperados

del proyecto y sobre el uso de los ingresos. (Fundacién EU-LAC, 2020)

De la misma forma el Grupo E3 (s.f.) afirma que hay dos criterios minimos que se deben
cumplir para que un bono puede ser considerado como un bono verde. El primero es que
“El emisor declara que el bono es verde y predetermina el uso de sus réditos al
financiamiento o refinanciamiento de bienes o proyectos “verdes” (pag. 17) y el segundo es
gue el emisor adquiere un compromiso con cierto nivel de transparencia y rendicion de

cuentas sobre el uso de estos réditos.

A nivel internacional, el primer bono verde fue emitido en el afio 2008 por el Banco de
Inversiones Europeo (Recine, 2019), sin embargo, a nivel nacional, el primer bono verde del
pais fue emitido por Bancolombia en el ano 2016, el bono tenia la categoria de “Bono verde
Senior sin garantia” y fue emitido por un valor de 115 millones de délares, su plazo era de
7 afios y tenia una tasa de IBR +2.20%, su vencimiento estaba programado para el 5 de
diciembre de 2023. (Ibidem citado por Castellanos, 2018)

Debido a lo anterior, se identifica que Europa, América del Norte y Asia-Pacifico son los
3principales emisores de Bonos Verdes sin embargo América Latina y el Caribe han
aportado un 2% al total de la emision global (CBI, 2019 citado por Fundacién EU-LAC,

2020). Por lo cual, IFC, la Federacion Latinoamericana de Bancos y Eco.Businness Fund

13
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(2017) citados por Fundacién EU-LAC (2020) afirman que “Los paises latinoamericanos
estan bien posicionados para aumentar el financiamiento de las finanzas verdes, ya que

muestran solidas perspectivas y una creciente demanda de productos verdes” (pag.4).

Por ende, se puede afirmar que, para el caso colombiano, el mercado de Bonos Verdes se
encuentra en incremento y por lo mismo desde el afio 2021 se establecié por medio del
Ministerio de Hacienda y Crédito Publico el Marco (MHCP) de referencia de Bonos Verdes
Soberanos de Colombia, con el cual se busca “canalizar recursos hacia iniciativas verdes
que generen un crecimiento econdmico sostenible, promueva la participacién de otros
emisores colombianos en el mercado de Bonos Verdes y amplie la base de inversionistas

en los mercados de capitales” (MHCP, 2021, pag.13).

Los Bonos Verdes solidarios se basan en los GBP, por ende, un gasto se considera como
gasto verde elegible cuando cumple como minimo uno de los objetivos ambientales, los
cuales son: mitigacion del cambio climatico, adaptacion al cambio climatico, conservacion y
manejo de los recursos naturales, conservacion de la biodiversidad o prevencion y control
de la contaminacion; adicionalmente, debe contribuir al cumplimiento de los objetivos de
desarrollo sostenible (ODS) del pais, debe reafirmar el compromiso de Colombia frente al
desarrollo sostenible y debera estar alineado a las normas juridicas del pais asi como a la
Taxonomia Verde de la Nacién. (MHCP, 2021, pag.16).

Por otro lado, los prestamos son acuerdos financieros en los que una entidad (banco,
institucion financiera u otra entidad crediticia), otorga cierta cantidad de dinero a un
prestatario. Dicho dinero debe ser devuelto en un futuro con intereses pactados entre las
partes y en pagos periddicos acordados previamente (BBVA, s.f.). Los prestamos
sostenibles funcionan de la misma forma que un préstamo convencional, sin embargo, ellos
se entregan para financiar proyectos sostenibles ambiental y socialmente; también, se rigen
bajo los principios GBP y tienen en cuenta los ODS (Martinez, 2022), este mecanismo surge
a la par de las finanzas sostenibles, sin embargo, inician sus cimientos desde el afio 2014

como se puede evidenciar en la Figura 1 Linea del Tiempo Prestamos Sostenibles.
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Figura 1 Linea del Tiempo Prestamos Sostenibles
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Nota. Linea del tiempo en la que se evidencian los principales hitos con respecto a los Prestamos
Sostenibles desde el afio 2014 hasta la actualidad. Elaborado por la autora con datos de BBVA
(2024), Sandoval (2024) y Trabazos (2021)

De acuerdo con Olea (2023), dentro de los prestamos sostenibles se encuentran tres
divisiones, en primer lugar, se encuentran los préstamos verdes los cuales se caracterizan
por ofrecer tasas de interés mas reducidas en comparacion con un préstamo convencional,
no presentan cargos al momento de su apertura y se rigen por los GBP, con la condicién de
gue los fondos destinados estén dirigidos a proyectos verdes, también se evidencia que
estos préstamos se han otorgado para proyectos de transicion energética; en segundo
lugar, estan los préstamos vinculados a la sostenibilidad, los cuales se rigen por los
Sustainability Linked Loan Principles y se basan en que las empresas que tengan un
caracter sostenible de acuerdo a diferentes indicadores logren acceder con mayor facilidad
a la financiacion de proyectos sostenibles y finalmente se encuentran los Sustainable
Project Finance que basicamente busca financiar proyectos que contribuyan a la

sostenibilidad a gran escala.
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A nivel nacional, el mercado de los prestamos sostenibles sigue en crecimiento, por ejemplo,
el banco BBVA se tiene como meta para el afio 2025 movilizar mas de 300 mil millones de
euros en financiacién sostenible, también para el afio 2023 tenian como compromiso
aumentar la cartera verde en un 40% (BBVA, 2023). Con respecto a la aplicaciéon de este
mecanismo, se encuentra el caso de Cementos Argos, el cual obtuvo un préstamo
sostenible de $272.000 millones por parte del Banco de Bogota, el plazo del préstamo es
de 60 meses y cuenta con un periodo de gracia de 24 meses, de la misma forma, la
cementera debera reportar y validad sus indicadores con el banco y tendra que exponerse
a una auditoria externa sobre su rendimiento y cumplimiento de objetivos de forma anual
(Forbes Staff, 2023).

En cuanto a los fondos de inversién, segun el Banco de la Republica de Colombia (s.f.)

Un fondo de inversion colectiva (FIC) es todo mecanismo de ahorro e inversion de
dinero u otros activos, administrado por sociedades administradoras de fondos de
inversién colectiva, los cuales integran el aporte de un ndmero plural de personas
en un portafolio de activos conforme a lo establecido en el reglamento del respectivo
fondo. Los resultados econdmicos obtenidos al realizar las inversiones son
distribuidos de manera proporcional y diaria entre todos sus inversionistas, de

acuerdo a su participacion en el fondo. (parr.1)

En este contexto, es de gran importancia la inclusiéon de los criterios ambientales, sociales
y de gobernanza corporativa (ESG por sus siglas en inglés) para realizar una inversiéon
sostenible puesto que, el criterio ambiental se enfoca en evaluar el impacto y desempefio
de las empresas frente a desafios ambientales, por su parte, el criterio social examina la
relacion de la empresa con su entorno, integrando aspectos como los derechos laborales y
la interaccién con las comunidades, alinedndose con los valores corporativos y finalmente,
el criterio de gobernanza se centra en la estructura administrativa y la ética corporativa
(Lépez et al., 2022).
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Estos criterios presentan una estrecha alineacion con los Principios para la Inversion
Responsable (PRI, por sus siglas en inglés), los cuales fueron establecidos en 2006 por
iniciativa de la Organizacion de las Naciones Unidas y adoptados por Colombia en el afio
2017; dichos principios promueven la incorporacién de factores ESG en las decisiones de
inversion con el objetivo de crear valor a largo plazo mientras se gestionan los riesgos
asociados (Pacto Mundial de las Naciones Unidas, 2021). Entre los objetivos de los seis
PRI, se incluyen la integracién de los temas ESG en los andlisis y procesos de inversion, el
fomento de la transparencia y la divulgacién de estos aspectos por parte de las empresas,
asi como la colaboracion con otros firmantes para maximizar la efectividad de estas
practicas; en este sentido, los PRI no solo ofrecen una guia clara para los inversionistas
responsables, sino que también fortalecen la conexién entre sostenibilidad, ética y
rentabilidad en el &mbito financiero (Pacto Mundial de las Naciones Unidas, 2021).

La evolucién hacia el uso de criterios ESG refleja un cambio significativo en la concepcién
del rol empresarial en la sociedad. Durante décadas, la Teoria del Accionista (Shareholder
Theory) dominé el pensamiento corporativo, segun esta vision, defendida por Friedman
(1970, citado por Arroyo, 2024), la principal responsabilidad de las empresas era maximizar
su valor econdémico, asumiendo que este enfoque generaria valor social de manera
indirecta. Sin embargo, este paradigma comenz6 a ser cuestionado frente al incremento de
las demandas sociales y ambientales, dando paso a la Teoria de los Participantes
(Stakeholder Theory), propuesta por Freeman (1984) citado por Arroyo (2024), esta teoria
amplia las responsabilidades empresariales, extendiéndolas mas alla de los accionistas

hacia empleados, clientes, comunidades y el medio ambiente.

En linea con esta transicion, las inversiones socialmente responsables comenzaron a
consolidarse en la década de los 70 con la inversion socialmente responsable (ISR) como
un precursor directo de los fondos ESG como se puede evidenciar en Figura 2 Linea del
Tiempo Criterios ESG. De acuerdo con Echeverri y Ordofiez (2023), los primeros fondos

socialmente responsables se caracterizaron por canalizar recursos hacia empresas
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comprometidas con la promocion de la igualdad, los derechos humanos y la sostenibilidad
ambiental, este modelo marcé un hito al establecer las bases para las inversiones
sostenibles actuales. En este contexto, es fundamental contar con indices de sostenibilidad
que funcionen como una herramienta para los inversionistas al momento de evaluar el
compromiso de las organizaciones con la implementacién de los criterios ESG, un gran
ejemplo son los indices Dow Jones de Sostenibilidad, los cuales promueven una vision de
largo plazo de la sostenibilidad corporativa y establecen estandares rigurosos que
incentivan a las empresas a mejorar continuamente su desempefio en relacion con los
criterios ESG (Asociacién Consejo Empresarial Colombiano para el Desarrollo Sostenible,
2023).

Figura 2 Linea del Tiempo Criterios ESG

Inversién Principios de Bolsa de Colombi Crecimiento
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en aplicar criterios marco para integrar (SSE) para promover el ruta para la adopcion 34% destacando
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Nota. Linea del tiempo que refleja los antecedentes claves de los criterios ESG y su inclusién en los
fondos de inversion. Elaborado por la autora con datos de Asobancaria (2024), Bolsa de Valores de
Colombia (BVC) (s.f.),Monzdén y Morales (2024), El Tiempo (2009) y Jiménez y Rojas (2019).

Actualmente, las empresas de investigacion como las reconocidas Bloomberg, S&P Dow

Jones Indices, JUST Capital MSCI y Refinitiv, generan puntuaciones para las empresas,
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estas ofrecen una métrica que permite realizar comparaciones de diferentes inversiones.
Las calificaciones suelen utilizar una escala de 100 puntos, donde la puntuacion mas alta
indica un mayor cumplimiento de los criterios por parte de la empresa, estas calificaciones
pueden diferir entre empresas, ya que estas pueden utilizar diferentes métricas y sistemas

de ponderacion (Napoletano, 2024).

Se ha evidenciado que posterior a la pandemia del afio 2020, los inversores cuentan con
mayor interés en realizar inversiones sostenibles como lo indica la encuesta de Deutsche
Bank realizada en 2021 a 2.130 clientes, en donde mas del 75% de inversores confirman
su interés en la sostenibilidad (Navarro, 2021). En conseceuncia, la iniciativa de las Bolsas
de Valores Sostenibles (SSE por sus siglas en inglés) adquiere mayor relevancia ya que,
tienen como objetivo integrar los criterios ESG en los mercados financieros con el fin de
promover la transparencia y adopcion de estandares globales por parte de las empresas.
Esta iniciativa con el pasar del tiempo se ha transformado en la principal plataforma de
colaboracion sobre finanzas sostenibles para las bolsas de valores y las demés partes
interesadas en dicho mercado, contando con el 90% de las bolsas de valores del mundo

como miembros (Sustainable Stock Exchanges Initiative, 2019).

4. METODOS Y TECNICAS DE ANALISIS DE DATOS

El desarrollo de los objetivos propuestos se realiza a partir de los disefios metodologicos

gue se presentan a continuacion:

4.1 DISENO METODOLOGICO OBJETIVO ESPECIFICO UNO

La investigacion se llevd a cabo bajo un enfoque cualitativo, con un disefio exploratorio-

descriptivo, centrado en el andlisis de los mecanismos financieros aplicables al sector
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agricola colombiano. El estudio comenzo con la identificacién de las variables de interés,
es decir, los mecanismos financieros y su relacion con el sector agricola. Posteriormente,
se realiz6 un proceso de recopilacion de datos, utilizando la técnica de revision bibliogréfica
en articulos académicos, informes técnicos y guias relacionadas con las finanzas
sostenibles. Los datos recopilados fueron sometidos a un analisis cualitativo, a través del
cual se construy6 una matriz de identificacién de mecanismos financieros para evaluar sus
caracteristicas. A partir de esta informacion, se disefiaron hojas de ruta especificas para
cada mecanismo financiero, detallando los pasos clave para su implementacién y acceso

por parte de los pequefos y medianos agricultores.

Figura 3 Disefio Metodoldgico Objetivo Especifico Uno
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4.2 DISENO METODOLOGICO OBJETIVO ESPECIFICO DOS

Para alcanzar el segundo objetivo del trabajo, se plante6 una metodologia mixta con un
enfoque descriptivo-correlacional, que permitié integrar tanto el andlisis cualitativo como
cuantitativo de los mecanismos financieros sostenibles aplicados al sector agricola. El
proceso inici6 con la identificacion de las variables, las cuales corresponden a los
mecanismos financieros de Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversion

con criterios ESG. Asimismo, se definieron dos dimensiones principales de evaluacion,
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eficiencia financiera y sostenibilidad, derivadas directamente del objetivo, con el fin de

analizar la eficiencia integral de los proyectos financiados a través de los tres mecanismos.

Posteriormente, se realiz6 una rigurosa recopilacién de datos mediante la revision de
articulos académicos, informes técnicos y publicaciones de entidades reconocidas en la
materia, esta informacién se sometié a un analisis de datos que da lugar a tres componentes
complementarios, inicialmente se elabor6 una matriz cualitativa en donde se describe cada
una de las experiencias nacionales e internacionales por mecanismo financiero, por otro
lado, se estructuro la matriz cuantitativa con base en la metodologia de Analisis de Decision
Multicriterio (MCDA), en la cual se definieron criterios a partir de la literatura revisada, de

los resultados de la matriz cualitativa y de la pertinencia considerada por la autora.

Con los criterios definidos para cada dimension, se desarrollo un instrumento de evaluacion
multicriterio en el que se describieron los criterios y se disefié una escala ordinal para
facilitar su valoracion. Dicho instrumento fue aplicado a través de juicio de expertos,
contando con la participacion de 14 profesionales seleccionados bajo criterios de idoneidad,
tales como formacion académica en economia, finanzas o sostenibilidad, experiencia
minima de cinco afios en proyectos, investigacion o gestion financiera, y trayectoria
vinculada a temas de cambio climatico o finanzas sostenibles. Adicionalmente, la autora
aporté su valoracion en el instrumento, fundamentando sus juicios en la evidencia
recopilada en la revision de literatura y en los casos documentados en la matriz cualitativa,
si bien su perfil no corresponde al de un experto en proyectos, su participacion enriquecio
el analisis al vincular directamente los criterios tedricos y la evidencia empirica con la

aplicacion del modelo multicriterio.

Las valoraciones emitidas por los expertos fueron procesadas mediante el método AHP
(Proceso Analitico Jerarquico), el cual permiti6 asignar ponderaciones relativas a los
criterios de cada dimension a través de comparaciones de a pares. Finalmente, los
resultados obtenidos de la matriz cuantitativa fueron integrados a través de la técnica de

suma ponderada y posteriormente analizados en el software Visual PROMETHEE, el cual
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permiti6 simular y priorizar el desempefio de los mecanismos financieros bajo las

dimensiones de eficiencia financiera y sostenibilidad.

Por otro lado, la validez de los datos se garantiz6 mediante un proceso riguroso en la
seleccion de los expertos y en la estructuracién del instrumento de evaluacion. La
heterogeneidad de perfiles participantes, provenientes de ambitos gubernamentales,
financieros, académicos y multilaterales, permitié reducir sesgos individuales y asegurar
una base de valoraciones sélida y equilibrada. Asimismo, la coherencia observada entre los
juicios emitidos por los expertos y la evidencia recopilada en la revisién documental y en
las experiencias nacionales e internacionales aportd robustez al andlisis. De esta manera,
el procedimiento metodoldgico aseguré que los resultados reflejaran de forma consistente
la pertinencia y aplicabilidad de los criterios definidos para evaluar los mecanismos

financieros sostenibles.

Por ultimo, los resultados fueron contrastados mediante un proceso de triangulacién que
integré los andlisis cualitativos derivados de experiencias nacionales e internacionales
documentadas en la literatura, junto con los datos obtenidos en la caracterizacion de los
proyectos. Esta estrategia permitié reforzar la validez de los hallazgos, al articular la riqueza
descriptiva de la evidencia cualitativa con la solidez del analisis cuantitativo proporcionado
por la modelacién multicriterio. de la evidencia cualitativa con la solidez cuantitativa de la

modelacion multicriterio.
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Figura 4 Disefio Metodolégico Objetivo Especifico Dos
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4.3 DISENO METODOLOGICO OBJETIVO ESPECIFICO TRES.

El disefio metodolégico para el objetivo especifico tres busco identificar las principales
barreras que limitan la implementacion de mecanismos financieros sostenibles y los
desafios que representan en el contexto de la adaptacion al cambio climatico. Para ello, se
utilizé una metodologia mixta con un enfoque explicativo-correlacional, ya que permite
establecer relaciones entre las variables estudiadas y comprender los factores que inciden
en los resultados. Inicialmente, se definieron como variables de analisis los Bonos Verdes,
los Prestamos Sostenibles y los Fondos de Inversién con criterios ESG, considerando su

relevancia en el financiamiento climatico.

Posteriormente, se realizo la recopilacion de datos a partir de una revision documental
orientada a identificar barreras transversales reportadas en la literatura académica,
informes técnicos e institucionales, lo que permitié construir un marco de limitaciones
recurrentes en la implementacion de proyectos agricolas sostenibles. En segundo lugar, se
incorporaron los resultados del analisis multicriterio realizado en los objetivos anteriores

mediante el software Visual PROMETHEE, en el cual se evalué el desempefio de los
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mecanismos financieros, a partir de los rankings, perfiles de accién y analisis de estabilidad,
se identificaron brechas criticas y se validaron las barreras observadas en la literatura,
complementando la comprension de los desafios de cada mecanismo. Finalmente, la
integracién de la revisibn documental con los resultados del analisis multicriterio permitio
identificar y clasificar las barreras mas relevantes, diferenciando las de caracter estructural

de aquellas asociadas a condiciones especificas del sector agricola colombiano.

Figura 5 Disefio Metodoldgico Objetivo Especifico Tres
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5. DESCRIPCION DE CADA RESULTADO EN RELACION CON
LOS OBJETIVOS PROPUESTOS

51 RESULTADOS OBJETIVO ESPECIFICO UNO

En el marco del desarrollo del primer objetivo, titulado “Establecer una hoja de ruta sobre
los mecanismos financieros utilizados como Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y
Fondos de Inversion con criterios ESG en términos de su contribucion al sector de la
agricultura”, se aplicé una metodologia cualitativa con un disefio exploratorio-descriptivo.
La investigacion se inicié con una evaluacién cualitativa de los principales mecanismos
financieros, orientada a identificar sus caracteristicas, condiciones de acceso y pertinencia
para el sector agricola. Posteriormente, se realizé un analisis de las hojas de ruta vigentes
a nivel macro en Colombia, con el propésito de reconocer lineamientos estratégicos y
vacios institucionales. A partir de estos resultados, se disefié una propuesta de hoja de ruta
para el acceso a mecanismos financieros, dirigida especificamente a pequefios y medianos
agricultores, con el objetivo de facilitar su comprensién con esquemas de financiamiento

sostenible.

5.1.1 Evaluacion Cualitativa de los Mecanismos Financieros

Como parte de los resultados de este objetivo, se presenta una matriz cualitativa construida
con el fin de realizar un andlisis comparativo para evaluar los tres mecanismos financieros,
para ello se utilizé una escala cualitativa de alto, medio y bajo, considerando criterios

relevantes para su aplicacion en el sector agricola, los cuales se describen a continuacion.

1. Impacto Ambiental: Bajo este criterio se evalla la eficacia del mecanismo en la
reduccion de impactos ambientales significativos, considerando la metodologia y

requerimientos establecidos para su aplicacion.
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2. Flexibilidad: Se analiza la capacidad del mecanismo para adaptarse a diferentes
proyectos dentro del sector agricola.

3. Accesibilidad: En este criterio se busca determinar la viabilidad de implementacion
en el sector agricola, tomando en cuenta barreras de entrada como lo es la escala
de los proyectos.

4. Madurez del Mercado: Mide el grado de desarrollo y consolidacién del mecanismo
financiero en el contexto nacional.

5. Riesgo Financiero: Valora el nivel de seguridad que ofrece el mecanismo a

inversionistas o prestatarios, considerando su estabilidad y capacidad de prevision.

Tabla 1 Evaluacion de Mecanismos Financieros

. . Prestamos Fondos de Inversion
Criterio / Mecanismo Bonos Verdes . .
Sostenibles con criterios ESG

Impacto Ambiental Alto Medio Alto
Flexibilidad Medio Alto Bajo
Accesibilidad Bajo Alto Bajo
Madurez del Mercado Alto Medio Alto
Riesgo Financiero Alto Medio Alto

Nota: La escala cualitativa utilizada en esta matriz se basa en una evaluacibn comparativa no
numérica que clasifica cada criterio en tres niveles: Alto, que indica una presencia o desempefio
destacado del mecanismo en el criterio evaluado; Medio que representa un nivel intermedio, con
fortalezas y debilidades balanceadas y Bajo, que sefiala una presencia limitada o débil respecto al
criterio analizado.

De acuerdo con la anterior figura, la implementacion de mecanismos financieros en el sector
agricola colombiano enfrenta barreras significativas. Inicialmente, para el caso de los Bonos

Verdes, si bien son una alternativa viable, su aplicacién estd mayormente orientada a

26



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

proyectos de gran escala debido a los elevados requerimientos de inversion y certificacion.
Por otro lado, los Prestamos Sostenibles se presentan como una opcidon mas asequible, ya
que pueden adaptarse a las necesidades especificas de pequefios y medianos actores
dentro del sector agricola. Finalmente, los Fondos de Inversidén con criterios ESG destacan
por su limitada aplicacion en este ambito, principalmente debido a los altos costos de
acceso para las empresas interesadas en participar, sin embargo, desde la perspectiva de
los inversionistas individuales, estos fondos representan una alternativa atractiva y rentable,

lo que evidencia una diferencia en su accesibilidad segun el tipo de actor involucrado.

5.1.2 Hojas de Ruta de Relacionadas con Bonos Verdes y Finanzas

Sostenibles

Hoja de Ruta: Acciones para establecer un mercado de Bonos Verdes en Colombia

En 2017, Colombia se encontraba en una fase inicial en el desarrollo de su mercado de
Bonos Verdes, aunque en 2016 Bancolombia habia emitido el primer bono verde del pais,
el mercado aun carecia de una estructura sélida y directrices claras para fomentar su
crecimiento, de ahi que la publicacién de la "Hoja de Ruta: Acciones para establecer un
mercado de Bonos Verdes en Colombia" se estableciera como el marco para orientar y
consolidar este mercado emergente (E3 - Ecologia, Economia y Etica et al., 2017). Este
documento, elaborado para apoyar al Gobierno Colombiano y al Comité de Gestidn
Financiera del Sistema Nacional de Cambio Climatico (SISCLIMA), tenia como obijetivo
principal identificar las barreras existentes y proponer acciones concretas para el desarrollo
efectivo de los Bonos Verdes como instrumentos de financiamiento para proyectos

sostenibles en el pais (E3 - Ecologia, Economia y Etica et al., 2017).

La hoja de ruta propuesta se estructuré en dos fases principales, la Fase | se centr6 en
establecer las bases del mercado de Bonos Verdes, incluyendo acciones como mejorar el
conocimiento de los actores del mercado, definir qué se considera inversion verde en

Colombia, identificar y formar portafolios verdes de manera continua, estimular el uso de
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incentivos existentes, consolidar mecanismos de gobernanza, contar con firmas locales de
verificacién de estandares de Bonos Verdes, estandarizar el seguimiento y monitoreo del
impacto de las inversiones, establecer mecanismos para la gestion de los recursos
captados y asegurar el financiamiento a largo plazo de proyectos verdes (E3 - Ecologia,
Economia y Etica et al., 2017). Por su parte, la Fase Il buscé la expansion sostenida y
exitosa del mercado, proponiendo el desarrollo de casos demostrativos con diversos
emisores e inversionistas, la reduccién de costos de emisién y simplificacion de procesos,
la diversificacion de la demanda incluyendo titulos con calificaciones crediticias inferiores a
AA+, la mitigacion del riesgo cambiario para inversionistas extranjeros y el fomento de un
mercado secundario para las emisiones de deuda privada (E3 - Ecologia, Economia y Etica
et al., 2017).

Hacia el Enverdecimiento del Sistema Financiero Colombiano: Estrategia de Finanzas Verdes y

Cambio Climdtico de la Superintendencia Financiera de Colombia

En 2022, la Superintendencia Financiera de Colombia (SFC) publicé el documento titulado
“Hacia el Enverdecimiento del Sistema Financiero Colombiano: Estrategia de Finanzas
Verdes y Cambio Climéatico de la Superintendencia Financiera de Colombia”, en la cual se
presenta su Estrategia de Finanzas Verdes y Cambio Climatico, que no solo promueve el
financiamiento verde, sino también incorpora en el sistema financiero los aspectos
relacionados con el cambio climatico, por lo cual se presenta una hoja de ruta que busca
integrar de manera efectiva los riesgos y oportunidades ambientales en el sistema
financiero del pais (SFC, 2022).
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Figura 6 Estrategia de Finanzas Verdes y Cambio Climatico de la Superintendencia Financiera de
Colombia

Promover un sistema financiero mas resiliente y transparente que incorpore en su ADN los riesgos y

oportunidades relacionados con el cambio climatico y la naturaleza

Facilitar la movilizacion de capital hacia los objetivos de Mejorar la capacidad de los sistemas financieros para
crecimiento sostenible y facilitar la transicién hacia una identificar y gestionar los riesgos ambientales y
economia baja emisiones en carbono y resiliente al relacionados con el clima.
clima.

Taxonomia Innovacion Financiera Integracién ASG Divulgacién ASG H?fr‘amlentas dg_ )
“Verde” y climatica medicién y supervisidn

Transversales

Participacién en redes internacionales y locales

Nota. La figura ilustra los objetivos de la estrategia y, en la parte inferior, las cinco dimensiones clave
para alcanzarlos. No obstante, con el fin de mejorar la claridad de la grafica, la integracion ASG y la
divulgacion ASG y climética se agrupan en la cuarta dimension, mientras que la tercera dimension
se define como la disponibilidad de datos, métricas e informacion. Esta gréafica fue elaborada por la
SFC (2022, pag. 17)

La hoja de ruta presentada por la SFC se divide en cinco dimensiones, inicialmente, se
encuentra la taxonomia verde que constituye el eje fundamental para la identificacion de
actividades econémicas sostenibles, en esta dimension se busca establecer un marco
normativo claro que direcciones a las entidades financieras en la canalizacion de recursos
hacia proyectos que contribuyen a la mitigacion y/o adaptacion al cambio climéatico (SFC,
2017). Posteriormente, la innovacion financiera verde como busca desarrollar instrumentos
financieros sostenibles, que incentiven la transicion hacia una economia mas sostenible; en
esta dimension se reflejan metas de mediano plazo como la construccion de buenas
practicas para mecanismos que respondan a los objetivos Ambientales Sociales y de
Gobernanza (ASG) (SFC, 2022).

La dimension de disponibilidad de data, métricas e informacion se considera como un
elemento crucial en la estrategia de finanzas sostenibles, ya que con la generacion y el
acceso de informacion confiable se podrian facilitar las tomas de decisiones, por
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consiguiente, en el mediano plazo se esperaba consolidar una base de datos que permitiera
realizar la medicion de los riesgos financieros relacionados con el cambio climético (SFC,
2022). Asimismo, la incorporacién de los asuntos ASG es considerada como un requisito
minimo para la gestion de los riesgos y para la implementacion de practicas empresariales
mas responsables, es por ello que, como parte de sus metas, esta dimension busca
capacitar al personal financiero en la evaluacion de riesgos ASG y establecer mecanismos
de supervisién que garanticen el cumplimiento de estandares internacionales en materia de
sostenibilidad (SFC, 2022).

Por ultimo, el desarrollo de herramientas de medicién y supervision de riesgos climaticos y
de la naturaleza es clave para fortalecer la estabilidad del sistema financiero frente a los
desafios ambientales, por lo tanto, la SFC plantea la implementacion de metodologias
avanzadas para la identificacién y evaluacién de riesgos climaticos en las carteras de las
entidades financieras, lo que incluye la realizacién de pruebas de estrés basadas en
escenarios de cambio climético y la integracién de estos analisis en los procesos de

supervision y regulacion financiera (SFC, 2022).

Hoja de Ruta: Finanzas Verdes Inclusivas

”

En 2024, la Banca de Oportunidades lanza la “Hoja de Ruta: Finanzas Verdes Inclusivas
que busca integrar la inclusién financiera con acciones de mitigacién y adaptacién al cambio
climético en Colombia; esta hoja de ruta a diferencia de las mencionadas anteriormente, se
realiza a partir de casos de uso en propuestas de eficiencia energética, mejoras de vivienda
resiliente, distribucién y desplazamiento del sector transporte, ganaderia sostenible y
agricultura climaticamente inteligente, los cuales son desarrollados a partir de los principios
orientadores de cooperacién robusta, evaluacion, monitoreo y aprendizaje, adaptacion
continla, basado en informacién y tecnologia, encadenamientos productivos y el enfoque

en equidad de género y diversidad (Banca de Oportunidades, 2024).
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En la hoja de ruta propuesta por la banca de oportunidades de forma general, se plantean
cinco componentes claves que se interrelacionan para fortalecer el acceso a productos y
servicios sostenibles en Colombia. Como punto de partida, se encuentra la promocioén de
la cultura y conciencia sobre el cambio climético, en donde se evidencian actividades como
las camparfas educativas y programas de formacién que incremente el conocimiento de los
efectos del cambio climatico y la importancia de las finanzas verdes; la evaluacién de costos
y beneficios; la divulgacion de productos financieros sostenibles y la capacitacion de
asesores financieros y comerciales que orienten de manera efectiva y personalizada para
brindar un producto financiero verde adecuado para cada caso (Banca de Oportunidades,
2024).

A su vez, la dimensién de gobernanza y estrategia de los proveedores de servicios
financieros, se considera clave ya que, sin la participacion activa de estos actores, la
inclusion de criterios verdes en el sistema financiero seria limitada, por consiguiente, se
incentiva a las instituciones a disefiar planes de negocio que incorporen tanto la inclusion
financiera como la sostenibilidad ambiental (Banca de Oportunidades, 2024). Por su parte,
la administracion de riesgos climaticos, propone establecer metodologias que permitan a
las entidades financieras evaluar y gestionar los riesgos asociados al cambio climatico en

sus procesos de analisis crediticio y de inversién (Banca de Oportunidades, 2024).

Con base en lo anterior, se propone el desarrollo de productos financieros verdes inclusivos
con el objetivo de facilitar el acceso a financiamiento para iniciativas que promuevan la
conservacion del medio ambiente y el uso eficiente de los recursos naturales, lo que implica
la creacion de lineas de crédito especiales, seguros verdes y mecanismos de
financiamiento alternativo adaptados a las necesidades de pequefios productores,
microempresas y comunidades vulnerables (Banca de Oportunidades, 2024). Por ultimo,
se visualiza la dimensién de fortalecimiento de mecanismos de financiamiento y
comparticion de riesgos, los cuales permiten a las instituciones financieras diversificar sus

fuentes de capital y reducir la incertidumbre asociada a la financiaciébn de proyectos
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sostenibles, para ello se proponen incentivos como garantias estatales, asociaciones
publico-privadas que faciliten el acceso al financiamiento y promuevan la confianza en el

mercado de finanzas verdes (Banca de Oportunidades, 2024).

5.1.3 Propuesta de Hoja de Ruta para el Acceso a Mecanismos

Financieros para Pequeiios y Medianos Agricultores

Bonos Verdes

Los Bonos Verdes representan una alternativa de financiamiento sostenible para pequefios
y medianos agricultores en Colombia, permitiendo la implementacion de proyectos que
contribuyan a la adaptacion al cambio climatico. En este sentido, la Figura 7 Hoja de Ruta
para Acceso a Bonos Verdes, ilustra el flujo de procesos necesarios para acceder a
financiamiento de este mecanismo en el contexto agricola, este esquema permite visualizar
de manera clara las etapas clave, desde la comprension inicial del instrumento financiero
hasta la implementacién y seguimiento del proyecto aprobado. Igualmente, se destaca la
interaccion entre los principales actores involucrados y evidencia los momentos en los que
se realizan evaluaciones técnicas, ajustes a la documentacién y decisiones criticas sobre

la aprobacién del financiamiento.
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Figura 7 Hoja de Ruta para Acceso a Bonos Verdes
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Nota. Gréfica elaborada por la autora.

Por su parte, la Figura 8 Infografia sobre Hoja de Ruta para Acceder a Bonos Verdes
complementa la informacién presentada mediante una exposicion clara y sistematica de
diez pasos fundamentales. Estos pasos guian al agricultor en la comprension de los Bonos
Verdes, la identificacion de entidades financieras pertinentes, la elaboracion de la
documentacion técnica y financiera requerida, asi como en el cumplimiento de los criterios
de sostenibilidad necesarios para obtener la certificacion y aprobacion del financiamiento.
Ademas, se incluyen directrices para la implementacién y el seguimiento del proyecto
financiado. Finalmente, el décimo paso ofrece alternativas y recomendaciones en caso de
gue la solicitud de acceso al bono verde sea rechazada, asegurando asi que el agricultor

pueda mejorar su proyecto y explorar nuevas oportunidades de financiamiento sostenible.
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Figura 8 Infografia sobre Hoja de Ruta para Acceder a Bonos Verdes
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Acompanar la solicitud con un resumen ejecutivo
claroy preciso.
Hacer seguimiento a la solicitud y atender posibles
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* Reestructurar el proyecto segun las
recomendaciones de la entidad financiera.
Buscar asesoria técnica para fortalecer el
componente ambiental o financiero.
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Nota. La figura ilustra los principales pasos a seguir para acceder a un bono verde, fue realizada por
la autora con los datos del Banco de Bogota (s.f), Banco Mundial (2023), Econometria Consultores
S.A. (2016), Mattos (2018), Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio de Colombia (s.f) y
Superintendencia Financiera de Colombia (2021).
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Prestamos Sostenibles

En Colombia, los Prestamos Sostenibles representan una oportunidad clave para que los
pequefios y medianos agricultores accedan a financiamiento destinado a proyectos con
impacto ambiental y social positivo. En este sentido, la Figura 9 Hoja de Ruta para Acceder
a Prestamos Sostenibles ilustra de manera secuencial el proceso para la obtencion y
gestién de un préstamo sostenible, diferenciando las actividades a cargo del agricultor y de
la entidad financiera. El procedimiento inicia con la definicion del propdsito del préstamo por
parte del agricultor, seguido de la identificacion de entidades financieras pertinentes, la
revision de los requisitos de elegibilidad y la elaboracion del proyecto sostenible.
Posteriormente, se envia la solicitud a la entidad financiera, quien analiza la documentacion
y evalla la viabilidad técnica y financiera del proyecto. Si durante esta etapa se identifican
deficiencias, se solicita al agricultor realizar ajustes o aportar informacién adicional; en caso
de cumplimiento, la solicitud contindia su tramite. Si el proyecto es aprobado, se formaliza
la aprobacién y el desembolso del préstamo; de lo contrario, se natifica la no aprobacién de
la solicitud. Finalmente, una vez desembolsados los recursos, el agricultor debe ejecutar el
proyecto conforme a los objetivos planteados y presentar reportes periddicos sobre el uso
del préstamo y los avances alcanzados. De esta forma, el diagrama refleja un flujo continuo
de acciones y decisiones orientadas a garantizar el acceso efectivo a financiamiento

sostenible.
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Figura 9 Hoja de Ruta para Acceder a Prestamos Sostenibles
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Nota. Grafica elaborada por la autora.

Asimismo, la Figura 10 Infografia sobre Hoja de Ruta para Acceder a Prestamos
Sostenibles, presenta una guia practica y estructurada para que los agricultores interesados
en el financiamiento sostenible comprendan el proceso de acceso a un préstamo verde. A
través de siete pasos secuenciales, se delinean las acciones clave que deben realizarse,
desde la definicion del propdsito del crédito y la identificacion de entidades financieras,
hasta la presentacién de la solicitud, la evaluacion por parte de la entidad y el uso adecuado
de los fondos. Esta herramienta busca facilitar la comprensién de los requisitos técnicos y
administrativos exigidos, promoviendo una gestion eficiente de los recursos y el

fortalecimiento de practicas agricolas alineadas con los principios de sostenibilidad.
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Figura 10 Infografia sobre Hoja de Ruta para Acceder a Prestamos Sostenibles

Definir el propésito del préstamo sostenible

El agricultor debe considerar la necesidad del crédito.
Se debe plantear un proyecto que contribuya a la sostenibilidad y
establecer un presupuesto.

Identificar las entidades financieras

Identificar y comparar las entidades financieras que ofrezcan
2- préstamos sostenibles, como lo son el Banco Agrario de Colombia,
Banco de Bogota, entre otros.

Revisar los requisitos del préstamo

Cada entidad exige ciertos documentos y condiciones. En general se
3- requiere un plan de inversibn o proyecto sostenible, estados
financieros basicos y certificaciones ambientales (si aplica)

Elaborar el proyecto sostenible

Se debe estructurar un buen proyecto que contenga descripcion del

4. proyecto, objetivos, justificacion sostenible, presupuesto, plan de
implementacion e impacto esperado, es importante resaltar como el
proyecto aporta a la sostenibilidad.

Presentar la solicitud del crédito

Completar el formulario proporcionado por la entidad financiera,
5. ¥ adjuntando todos los documentos requeridos. En caso de tener una

1 reunion con la entidad, explicar cdmo el proyecto genera un impacto
positivo y contribuye a la sostenibilidad.

Evaluacién y Aprobacion

La entidad financiera realiza la evaluacion de la documentacion,
6. puede que realice visitas técnicas para corroborar informacion.

Si el crédito es aprobado, se recibira el desembolso de acuerdo con las

condiciones pactadas.

Uso del crédito y reporte de avances

El agricultor utiliza los fondos exclusivamente para lo que fue

7. aprobado. Es importante que se lleve un registro de gastos y avances
del proyecto asi como cumplir con los pagos en las fechas
establecidas

Nota. La figura ilustra los principales pasos a seguir para acceder a un préstamo sostenible, fue
realizada por la autora con los datos del Banco Agrario de Colombia (2025), Banco de Bogotéa (2022),
Bancolombia (s.f.) y BBVA (2024).
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Fondo de Inversion ESG

El acceso a financiamiento por parte de Fondos de Inversion con criterios ESG representa
una oportunidad clave para fortalecer la sostenibilidad del sector agricola en Colombia. Sin
embargo, para que un pequefio o mediano agricultor pueda acceder a estos recursos, es
fundamental que su proyecto cumpla con estandares ambientales, sociales y de
gobernanza que garanticen su viabilidad y alineacién con los principios de inversion
sostenible. Por consiguiente, la Figura 11 Hoja de Ruta para Acceder a Fondos de Inversion
con criterios ESG presenta una hoja de ruta disefiada para orientar a los agricultores en el
proceso de acceso a Fondos de Inversién con criterios ESG a través de una secuencia
I6gica de actividades, se detallan las acciones necesarias para cumplir con los requisitos
previos de evaluacion, realizar un diagnostico ESG, seleccionar el fondo adecuado,
elaborar la propuesta de inversion y gestionar la solicitud de financiamiento. Asimismo, se
incluyen las fases de evaluacién por parte del fondo, la negociacién de condiciones de
inversion y la firma del acuerdo de financiamiento. Por Ultimo, se destaca la importancia del
seguimiento e implementacion del proyecto, incluyendo la generacién de reportes ESG que

permitan verificar el cumplimiento de los compromisos asumidos.
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Figura 11 Hoja de Ruta para Acceder a Fondos de Inversién con criterios ESG
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Nota. Gréfica elaborada por la autora.

La Figura 12 Infografia de Hoja de Ruta para Acceder a Fondos de Inversién con criterios
ESG expone de manera estructurada las etapas clave que los agricultores deben seguir
para acceder a Fondos de Inversién con criterios ESG orientados a proyectos agricolas
sostenibles. A través de siete pasos, se detalla el cumplimiento de requisitos iniciales, la
realizacién de diagnésticos internos, la investigacion de fondos disponibles, y la preparacion
de la documentacién necesaria para la postulacion. Posteriormente, se describe el proceso
de envio de la solicitud, la evaluacion de la solvencia ESG del proyecto y la negociacion de
las condiciones de financiamiento. Finalmente, se resalta la importancia de la
implementacion efectiva del proyecto y del reporte periddico de resultados, garantizando el
cumplimiento de los estdndares ambientales, sociales y de gobernanza exigidos por los

Fondos de Inversidn con criterios ESG.
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Figura 12 Infografia de Hoja de Ruta para Acceder a Fondos de Inversién con criterios ESG
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Nota. La figura ilustra los principales pasos a seguir para acceder a la inversién de un fondo con

criterios ESG, fue realizada por la autora con los datos del BBVA (2022), ESG Innova Group (2024),
N26 (2025) y Nafiez (2024).
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5.2 RESULTADOS OBJETIVO ESPECIFICO DOS

Para alcanzar los resultados del segundo objetivo titulado “Analizar la eficiencia de
diferentes proyectos financiados con Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de
Inversién con criterios ESG para destacar las mejores practicas y lecciones aprendidas en
términos de eficacia y sostenibilidad”, se empleé una metodologia mixta con un enfoque
descriptivo-correlacional, que permitié integrar tanto el andlisis cualitativo como cuantitativo
de los mecanismos financieros sostenibles aplicados al sector agricola. El proceso de
andlisis inici6 con la elaboracion de una matriz cualitativa de descripcién de proyectos,
donde se reflejan experiencias nacionales e internacionales relacionadas con la
implementacion de Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversion con
criterios ESG en la agricultura. Posteriormente, se disefidé una matriz cuantitativa de
evaluacion de mecanismos financieros, orientada a valorar su eficiencia y sostenibilidad a
partir de criterios definidos, esta matriz fue desarrollada bajo la metodologia de Andlisis de
Decisién Multicriterio (MCDA), aplicada mediante el juicio de expertos, lo que permitio
obtener informacién integral, estructurada y comparativa. Finalmente, con base en los datos
recopilados, se llevé a cabo la simulacién de criterios por dimension en el software Visual
PROMETHEE, lo que posibilitdé la generacion de representaciones graficas y rankings de
desempenio, facilitando asi la identificacion de las oportunidades de mejora en términos de

sostenibilidad y eficiencia financiera.

5.2.1 Matriz Cualitativa de Descripcién de Proyectos

Bonos Verdes

En el marco del segundo objetivo de esta investigacion, orientado a analizar experiencias
internacionales exitosas de financiamiento sostenible en el sector agricola a través de
Bonos Verdes, se destacan tres casos que permiten comprender como distintos actores en
América Latina y otros contextos agricolas han estructurado estos mecanismos para

impulsar practicas ambientalmente responsables. Inicialmente, la Responsible
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Commodities Facility (RCF) en Brasil, seguido por el bono verde subordinado emitido por

BanBif en Peru y finalmente, el caso del bono verde de Biotrop, también en Brasil, los cuales

se presentan a continuacion.

Tabla 2 Descripcion Experiencia Responsible Commodities Facility

FONDO DE MATERIAS PRIMAS RESPONSABLES

Nombre del Fondo de Materias Primas Responsables (Responsible Commodities Facility
Proyecto RCF)
Descripcién El RCF es una iniciativa financiera pionera que utiliza Bonos Verdes para

promover la produccion sostenible de soja en el bioma Cerrado de Brasil, fue
lanzada en 2022 y es gestionada por Sustainable Investment Management
(SIM). El programa busca otorgar créditos a corto plazo con tasas
preferenciales a productores agricolas que demuestren practicas agricolas
sostenibles, de tal forma que se priorice la rehabilitacién del suelo y la
trazabilidad del cultivo. Su objetivo es redirigir la expansion agricola hacia
tierras degradadas, protegiendo asi a los ecosistemas del pais. Actualmente,
el proyecto para 2025/2026 prevé ampliar el programa a US$200 millones.

Caracteristicas

+ Utiliza Bonos Verdes certificados por Climate Bonds Initiative (CBI).

% Enfocado en la produccion de soja libre de deforestacion.

% Créditos otorgados mediante subastas a productores que cumplan criterios
ambientales.

% Los agricultores deben cumplir con su compromiso con la deforestacion,
con el codigo forestal brasilefio, deben demostrar la tenencia legal de la
tierra, cumplir con la normatividad ambiental y legal, entre otros.

% Apoyado por Tesco, Sainsbury’s, Waitrose, y BID Invest.

% Verificacién independiente de cumplimiento y trazabilidad.

% Cuenta con comités ambientales de evaluacion y seguimiento.

Indicadores

Financieros

% Monto de la inversion: 47 millones de dolares (2023).
<+ Estructura de inversion: Bonos Verdes a 4 afios con inversion del sector

privado de empresas y bancos.
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FONDO DE MATERIAS PRIMAS RESPONSABLES

Inversion publica: 150.000 USD de financiacién inicial para el desarrollo de
Mecanismo de RCF.

Conservacion de 150.000 hectareas de vegetacion nativa, 20 millones de
toneladas de carbono almacenadas y 1 millén de toneladas de soja libre de
deforestacion y conversion.

Fincas agricultoras que accedieron a la financiacion: 122.

Préacticas a

mejorar

Dependencia de grandes inversionistas internacionales.

Dificultad de acceso: Aunque el programa ha sido un éxito, los productores
rurales requieren mayor apoyo técnico y digital para lograr aplicar al
programa. Asimismo, las certificaciones requeridas por el programa para
que el agricultor pueda acceder se convierten en una barrera al no tener
una asistencia técnica ni financiera.

Enfoque de restauracion: La informacién disponible no es clara sobre si los
procesos de restauracion se realizan en ecosistemas degradados, lo cual
seria un plus para mejorar las condiciones del suelo del area de influencia.
Disponibilidad de informacion: Un punto clave de las finanzas sostenibles
es el acceso a la informacion, el cual ha sido una barrera significativa en la

revision del proyecto.

Nota. La tabla fue elaborada con los datos de Climate Bonds Initiative (2019), Programa de las
Naciones Unidas para el Medio Ambiente — PNUMA (2019), Green Finance Institute (2024) y PNUMA

(2024)

Tabla 3 Descripcién Experiencia Bono Verde Subordinado de BanBif

BONO VERDE SUBORDINADO DE BANBIF

Nombre

Proyecto

del

Bono Verde Subordinado de BanBif (Pert) — Apoyo de LAGreen

Descripcion

LAGreen es un fondo de inversion de impacto lanzado en 2021 por el banco

de desarrollo aleman KfW, con apoyo del Ministerio Federal de Cooperacion

Econdmica y Desarrollo de Alemania (BMZ), gestionado por Finance in Motion,
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BONO VERDE SUBORDINADO DE BANBIF

su objetivo principal es desarrollar el mercado de Bonos Verdes en América
Latina a través de inversiones directas y asistencia técnica, orientando
recursos hacia sectores estratégicos como la agricultura sostenible,
construccion verde, energia renovable y transporte limpio.

En 2021, el Banco Interamericano de Finanzas (BanBif) emiti6 en Peru el
primer bono verde subordinado del pais con el apoyo del Fondo LAGreen,
gestionado por Finance in Motion. Esta emisiéon combina la financiacion a largo
plazo con los objetivos ambientales, destinando recursos a sectores como
agricultura sostenible, construccion verde y movilidad limpia. En el &mbito
agricola, se financian proyectos que promueven la eficiencia hidrica,
agricultura climaticamente inteligente y reduccién de emisiones, alineados con

los estandares del Climate Bonds Initiative (CBI).

Caracteristicas

+ Utiliza Bonos Verdes alineados con los Climate Bonds Initiative (CBI) y con
los Green Bond Principles.

% Se requiere verificacion externa de los proyectos.

« Inversion directa y asistencia técnica de LAGreen.

% Se da un acompafiamiento técnico para garantizar la elegibilidad y

trazabilidad de los proyectos.

Indicadores % Monto de la inversion: 20 millones de doélares.
Financieros < Duracion: 10 afios.
< Reduccion de aproximadamente 530 toneladas de emisiones de diéxido de
carbono equivalente por afio.
Practicas a | Se requiere mayor seguimiento del impacto del proyecto en las practicas
mejorar agricolas.

« No se encuentra la publicacién de resultados agricolas y financieros del

proyecto.

Nota. La tabla fue elaborada con los datos de LAGREEN (2023), LAGREEN (2024) y ERM (2024)
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Tabla 4 Descripcion Experiencia Bono Verde Biotrop

BONO VERDE BIOTROP

Nombre del

Proyecto

Bono Verde Biotrop para la Agricultura Regenerativa

Descripcion

El bono verde emitido por Biotrop, una empresa brasilefia especializada en
soluciones biolégicas para la agricultura, representa una iniciativa pionera en
el financiamiento de la agricultura regenerativa. A través de dos emisiones
(2021 y 2022), la empresa logré recaudar cerca de USD 36 millones,
destinados a expandir la produccién de bioinsumos, financiar la investigacion
y el desarrollo de nuevas tecnologias biologicas, y fortalecer su capital
operativo. Estos bioinsumos buscan sustituir el uso de agroquimicos
convencionales por productos que regeneren los suelos, aumenten la
biodiversidad microbiana y reduzcan la huella ambiental de las actividades

agricolas.

Caracteristicas

< Emisor: Biotrop (a través de su filial Total Biotecnologia).
+* Monto de la inversién: USD 36 millones (aprox.).
+ Afios de emisién: 2021 y 2022.

Indicadores < Monto de la inversion: Aproximadamente USD 15 millones en 2021 y USD
Financieros 21 millones en 2022.
< Tipo de instrumento: Bonos Verdes no convertibles.
< Plazo: No especificado publicamente, pero en linea con instrumentos de
mediano plazo (3-7 afios usualmente).
< Certificacion externa: Alineacion con estandares ICMA, revision por parte
de terceros para verificar el uso de fondos y reportes de impacto.
Practicas a |+ Mejorar el acceso a reportes de impacto detallados y desagregados
mejorar publicamente.

% Fortalecer los programas de capacitaciéon a agricultores sobre el uso y

manejo de bioinsumos.

Nota. La tabla fue
(2022)

elaborada con los datos de Biotrop (s.f.), Green Finance LAC (2022) y Ondei
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Prestamos Sostenibles

A continuacion, se analizan tres experiencias nacionales e internacionales representativas
de Prestamos Sostenibles, con el propdsito de destacar tanto sus caracteristicas principales
como los aspectos que aun presentan oportunidades de mejora. Los casos seleccionados
son: el Proyecto de Irrigaciéon Tecnificada para Pequefios y Medianos Productores y
Productoras (PIT) en Ecuador; el crédito sostenible otorgado por BBVA a la agroindustria
Cerro Prieto en Per(; y el préstamo verde concedido por la Corporacion Financiera
Internacional (IFC) a Latin American Agribusiness Development Corporation (LAAD), con el
objetivo de respaldar a pequefias y medianas empresas agricolas sostenibles en América
Latina. El estudio de estas iniciativas permite reconocer patrones comunes en la
formulacién y puesta en marcha de este tipo de financiamiento, asi como valorar su impacto

en la promocion de practicas agricolas sostenibles.

Tabla 5 Descripcidn Experiencia del Proyecto de Irrigacion Tecnificada para Pequefios y Medianos
Productores y Productoras

PROYECTO DE IRRIGACION TECNIFICADA PARA PEQUENOS Y MEDIANOS
PRODUCTORES Y PRODUCTORAS

Nombre del o - ~ .
Proyecto de Irrigacidon Tecnificada para Pequefios y Medianos Productores y
Proyecto
y Productoras (PIT) — Ecuador
Descripcién El PIT fue ejecutado entre 2016 y 2023 con el objetivo de modernizar la

infraestructura de riego y promover practicas agricolas resilientes al cambio
climéatico para pequefios y medianos productores en Ecuador. Se financio
mediante un préstamo soberano sostenible, con un enfoque centrado en el
desarrollo rural inclusivo y la sostenibilidad ambiental. El préstamo fue
cofinanciado por el Ministerio de Agricultura y Ganaderia de Ecuador, con el
apoyo técnico de AECID y recursos de la Unién Europea a través de la

Facilidad de Inversion en América Latina y el Caribe (LAIF).

Caracteristicas | % Cobertura nacional en 17 provincias.

46



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

PROYECTO DE IRRIGACION TECNIFICADA PARA PEQUENOS Y MEDIANOS

PRODUCTORES Y PRODUCTORAS

Inclusion de comunidades rurales, indigenas, afroecuatorianas y
montuvias.

Implementacion de tecnologias de irrigaciéon por aspersién y goteo.
Fortalecimiento institucional mediante la creacién de la Escuela Nacional
de Irrigacion Parcelaria (ENIP).

Enfoque de agricultura climaticamente inteligente.

Indicadores % Monto de la inversion: 86 millones de euros.
Financieros < Aporte de la Unién Europea (LAIF): 8.4 millones de euros en calidad de
cofinanciacién.
« Pequefios y medianos agricultores beneficiarios del proyecto: 14.000
aproximadamente.
% Retorno productivo y econdémico en 2-3 afios.
Préacticas a < Se identifica la necesidad de mantener la sostenibilidad técnica a través de
mejorar la asistencia técnica post-instalacion.

Se requiere la implementacion y socializaciéon de indicadores de impacto

ambiental.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de AECID (2021) y AECID (2023)

Tabla 6 Descripcién Experiencia de Agroindustria Cerro Prieto

AGROINDUSTRIA CERRO PRIETO - PERU

Nombre del o . ) . ] ]
Crédito Sostenible BBVA — Agroindustria Cerro Prieto (Peru)

Proyecto

Descripcion En septiembre de 2021, Agricola Cerro Prieto (ACP), una de las principales

agroexportadoras de Per(, accedié a un financiamiento sostenible por un total

de USD 160 millones otorgado por BBVA Perq, BID Invest e Interbank. El

proyecto tiene como proposito expandir la produccion agricola sostenible,

particularmente de palta (cultivo de aguacate) y arandano, en Pert y Colombia.

El crédito, estructurado bajo un esquema de sostenibilidad, establece
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AGROINDUSTRIA CERRO PRIETO - PERU

indicadores de desempefio ambiental (KPIs) relacionados con mitigacién

climatica, gestion eficiente del agua y reduccién de emisiones de gases de

efecto invernadero.

Caracteristicas

R/
0.0

®,
L %4

Proyecto ubicado en Per( y Colombia.

Incluye refinanciamiento de deuda por 70 millones de ddlares.

Se requiere verificacién externa de los proyectos.

Inversion directa de BBVA Pert (50M), BID Invest (50M), Interbank (60M).

Asesoria técnica de BID Invest para agricultura climaticamente inteligente.

Indicadores « Monto de la inversion: 160 millones de ddlares.
Financieros + Tasa de interés relacionada al cumplimiento de KPIs sostenibles.
+«+ Duracién: 10 afios con 2 afios de gracia (condiciones del ciclo productivo
de los cultivos).
% Proyecto de agroindustria rentable, con acceso a crédito verde con retorno
corporativo sostenido.
Practicas a | % Fortalecer mecanismos de monitoreo y publicacién de cumplimiento de
mejorar KPlIs sostenibles.

Fomentar la resiliencia climatica en toda la cadena de suministro

agroindustrial.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de BBVA (2021), BID Invest (2021a) y BID Invest (2021b)

Tabla 7 Descripcion Experiencia Préstamo Verde de IFC a LAAD

PRESTAMO VERDE DE IFC A LAAD

Nombre

Proyecto

del

Préstamo verde de la Corporacién Financiera Internacional (IFC) a Latin

American Agribusiness Development Corporation (LAAD) para apoyar a

PyMEs agricolas sostenibles en América Latina

Descripcion

En agosto de 2021, la Corporacion Financiera Internacional (IFC) otorgd un

préstamo verde por US$80 millones a la Latin American Agribusiness

Development Corporation (LAAD), con el objetivo de apoyar a pequefias y
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PRESTAMO VERDE DE IFC A LAAD

medianas empresas agricolas en América Latina y el Caribe. El préstamo tiene

como propésito fomentar practicas agricolas sostenibles, promover

tecnologias resilientes al cambio climético y fortalecer cadenas de suministro

mas verdes.

Caracteristicas

®,
L %4

®,
L %4

Inversion en eficiencia hidrica, practicas sostenibles, energias renovables.
Evaluacion y seleccién de proyectos bajo criterios del Green Framework de
IFC.

Dirigido a PyMEs agricolas de América Latina, con énfasis en proyectos
sostenibles liderados por pequefios productores y con condiciones
adaptadas a su realidad.

Primer préstamo verde de IFC a una institucion financiera no bancaria en

este sector, alineado con su Green Loan Framework.

Indicadores % Monto de la inversion: 80 millones de dolares.
Financieros % Duracion: 7 afios.
+ Posibilidad de monitoreo y reporte de impactos ambientales y sociales a
través de LAAD.
% Retorno con buen desempefio financiero, diversificacion, sin embargo,
depende de la ejecucién local de los proyectos.
Practicas a |+ Fortalecer los mecanismos de reporte estandarizado y verificacion de
mejorar indicadores ambientales.

Incorporar indicadores sociales mas robustos vinculados al préstamo,
como empleo rural decente y seguridad alimentaria local.
Realizar la publicacion de la gestion del proyecto en medios oficiales,

donde se puede acceder a la informacién del avance del proyecto.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de La Corporacion Financiera Internacional. (2021)

Fondos de Inversién con criterios ESG

El tercer mecanismo financiero que analiza esta investigacion son los fondos de inversion

gue aplican criterios ESG en sus decisiones de inversion, los cuales se han convertido en
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una alternativa de financiacibn para impulsar proyectos agricolas que combinan

sostenibilidad con viabilidad econdmica. En consecuencia, se presentan los casos de

estudio nacionales e internacionales de Campo Impact Fund, Aurea Sustainable Agriculture

Fund y el Fondo Colombia Sostenible, cada uno de ellos ha dirigido sus recursos al apoyo

de iniciativas rurales enfocadas en practicas responsables, eficiencia en el uso de recursos

naturales y fortalecimiento de comunidades agricolas. Analizar estos casos permite conocer

cdmo se estructura el respaldo financiero bajo un enfoque ESG y de qué manera este tipo

de inversién contribuye al desarrollo de una agricultura mas sostenible.

Tabla 8 Descripcion Experiencia Campo Impact Fund

CAMPO IMPACT FUND

Nombre del . .
Campo Impact Fund — Campo Capital — Colombia
Proyecto
Descripcién Campo Impact Fund es un fondo de capital privado, gestionado por Campo

Capital, que busca mitigar los efectos del cambio climatico mediante

inversiones en proyectos agroforestales sostenibles en Latinoamérica. El fondo

integra conservacion ambiental y desarrollo econémico, ofreciendo una

combinacion de rentabilidad financiera y beneficios sostenibles.

Caracteristicas

*,
0.0

Enfoque: Agricultura sostenible (40% de la inversion), créditos de carbono
(40% de la inversidn) y madera sostenible (20% de la inversion).
Implementa los criterios ESG ya que, sus enfoques buscan implementar
practicas sostenibles, restauracién de ecosistemas y empoderamiento de
las comunidades locales.

Los proyectos se implementardn en Latinoamérica, para el caso de

Colombia se menciona la amazonia y el meta.

Indicadores

Financieros

Tamario del fondo: 100 millones de délares.
Rentabilidad esperada: 10%.
Periodo de inversién: 3 afios.

Duracién: 10 afios (8 afos + 2 de salida).
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CAMPO IMPACT FUND

Practicas a % Aunque se incorporan criterios ESG en las inversiones realizadas, no se
mejorar especifica la metodologia empleada para la medicién y seguimiento de su
impacto en los proyectos. No obstante, se infiere la aplicaciéon de dichos

criterios de manera implicita.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de El Nuevo Siglo (2025) y Campo Capital (s.f.)

Tabla 9 Descripcién Experiencia Aurea Sustainable Agriculture Fund

AUREA SUSTAINABLE AGRICULTURE FUND

Nombre del ) ) _
Aurea Sustainable Agriculture Fund (ASAF) — Aurea Capital - Europa
Proyecto

Descripcién ASAF es un fondo de capital riesgo europeo gestionado por Aurea Capital IM,
especializado en activos reales con enfoque sostenible. El fondo se centra en
la adquisicion y transformacion de fincas agricolas en Esparia, Portugal e Italia,
introduciendo tecnologias avanzadas y cultivos de alto rendimiento para

mejorar la productividad y garantizar la sostenibilidad y eficiencia.

Caracteristicas | < Enfoque hacia proyectos que implementen la agricultura sostenible y la
eficiencia en el uso de los recursos naturales.

% Cubre todas las necesidades de la inversion como lo es la identificacion,
estudio, compra, reconversién y gestion técnica de la finca, la
comercializacion del producto final, la gestion legal y administrativa y la
gestién financiera del proyecto.

% Incluye los criterios ESG en las inversiones, en conformidad con el
Reglamento de Divulgaciéon de las Finanzas Sostenibles (SFDR) De la

Unién Europea.

Indicadores % Tamafo del fondo: Se tiene como objetivo invertir 120 millones de euros.
Financieros + Retorno estimado: Entre el 10% y el 12%.

% Duracion: 7 afios mas 2 afios posteriores.

51



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU

EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

AUREA SUSTAINABLE AGRICULTURE FUND

Préacticas a

mejorar

% No se especifican métricas concretas para el seguimiento y evaluacion del
desempefio ESG de los proyectos agricolas transformados.

“ No se dispone de informacién publica sobre los proyectos agricolas.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de Acosta (2022) y Aurea Capital (2025)

Tabla 10 Descripcion Experiencia de Fondo Colombia Sostenible

FONDO COLOMBIA SOSTENIBLE

Nombre del

Proyecto

Fondo Colombia Sostenible (FCS) — Colombia

Descripcion

El FCS es un fondo multidonante creado en 2017 para apoyar la
implementacion del punto uno del Acuerdo Final de Paz en Colombia,
enfocado en la Reforma Rural Integral. Su objetivo es reducir la deforestacion,
conservar la biodiversidad y promover el desarrollo rural sostenible con bajas
emisiones de gases de efecto invernadero, mejorando las condiciones de vida

de las comunidades rurales en zonas afectadas por la violencia.

Caracteristicas

+ Fuente de los recursos: Gobiernos de Noruega, Suecia y Suiza.

< Administracion fiduciaria y técnica: Banco Interamericano de Desarrollo
(BID).

« Implementacion de criterios ESG por medio de la aplicacion de directrices
y procedimientos que aseguran la calidad y sostenibilidad llamadas
salvaguardas ambientales y sociales alineadas con las politicas del BID.

« Presencia en 277 municipios de Colombia con alta incidencia del conflicto
armado, presencia de cultivos ilicitos, alta ruralidad y deforestacion.

% Publicacion de cada proyecto implementado en la pagina oficial del fondo.

Indicadores

Financieros

% Tamafo de la inversion: 51.83 millones de délares (2023).
% Proyectos financiados: 27 (16 en ejecucion, 5 en tramite y 6 finalizados).
% ROI de impacto indirecto positivo, pero retorno econémico directo limitado

0 no cuantificable.
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FONDO COLOMBIA SOSTENIBLE

Practicas a |+ Dentro de los documentos presentados se recomienda que los proyectos
mejorar tengan una vinculacion desde el inicio con la comunidad, asimismo que los
proyectos no se desarrollen por tiempo (corto, mediano o largo plazo), por
el contrario, se propone que se desarrollen en etapas para lograr la
sostenibilidad a largo plazo de los proyectos.

% No se identifica la incorporacién de indicadores de adaptaciéon al cambio

climatico en los proyectos desarrollados.

Nota. La tabla fue elaborada con datos de Centro Valor Publico — Universidad EAFIT, & Centro ODS
- Universidad de los Andes (2023), Fondo Colombia Sostenible (2023a), Fondo Colombia Sostenible
(2023b) y Pinto (2022)

5.2.2 Matriz de Cuantitativa de Mecanismos Financieros en Términos
de Eficaciay Sostenibilidad con base en la metodologia MCDA

Esta investigacion empled la metodologia de Andlisis Multicriterio para la Toma de
Decisiones (MCDA, por sus siglas en inglés) con el proposito de evaluar los distintos
mecanismos financieros aplicables al sector agricola colombiano. Esta metodologia permite
comparar opciones bajo multiples criterios, considerando variables -cualitativas y
cuantitativas, lo cual resulta pertinente en contextos donde intervienen dimensiones
diversas como la financiera y la ambiental, en las cuales las decisiones no pueden reducirse

a un unico indicador (Plasencia Soler et al., 2018 citados por Sanguino, 2025).

La implementacion del enfoque MCDA se desarrollé en varias etapas. En primer lugar, se
definieron dos dimensiones principales de andlisis: eficiencia financiera y sostenibilidad;
para cada una de estas dimensiones se establecieron criterios especificos, seleccionados
a partir de una revision documental sobre finanzas sostenibles, politicas de adaptacion al
cambio climatico y mecanismos de financiacion verde. Posteriormente, cada criterio fue
descrito de forma detallada y se disefié una escala de evaluacion ordinal, con el fin de

facilitar la comparacion entre las alternativas analizadas. Con base en dicha escala, se
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procedi6 a disefar el instrumento de medicion, el cual integra los criterios, descripciones y
niveles de evaluacion, y se presenta en la Figura 13 Matriz Cualitativa de Evaluacion de

Mecanismos Financieros.

Una vez construido el instrumento de evaluacién, se llevé a cabo juicio de expertos dirigido
a un grupo de profesionales con amplia experiencia en financiacion climatica, sostenibilidad
y cambio climatico, con el fin de recopilar valoraciones expertas sobre el desempefio de las
distintas alternativas en relacion con los criterios previamente definidos. En total, se
recopilaron 15 respuestas por parte de personas con formacion, trayectoria y/o
investigacion en el &mbito de las finanzas sostenibles y la accién climatica, entre los
participantes se encuentran integrantes del Grupo de Mitigacion del Cambio Climatico del
Ministerio de Ambiente y Desarrollo Sostenible de Colombia, doctores en direccion de
proyectos, la Presidenta del Banco Central de Chile, un miembro del Consejo Nacional
Directivo del Fondo Nacional Ambiental, asi como representantes del Grupo de Finanzas

Sostenibles de la Asobancaria, entre otros perfiles relevantes.

La participacion de este grupo permitid construir un conjunto de datos técnicamente
fundamentado, de igual forma, la diversidad de perfiles participantes enriquecio la validez
del proceso puesto que, al reunir representantes de instituciones gubernamentales,
organismos multilaterales, entidades financieras y expertos académicos, se logré incorporar
diferentes perspectivas sobre la viabilidad, pertinencia y alcance de los mecanismos
financieros en estudio, logrando asi una visién integral reduciendo posibles riesgos y

aportando validez a la base de datos construida.

A partir de esta informacion obtenida, se aplic6 el método AHP — Proceso Analitico
Jerarquico con el fin de asignar las ponderaciones a los criterios establecidos por cada
dimensién. En este método se realizan comparaciones de a pares entre los criterios de cada
dimensién para este cado se utilizé la escala propuesta por el autor del método Thomas

Saaty.
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Figura 13 Matriz Cualitativa de Evaluacién de Mecanismos Financieros

DIMENSION

CRITERIO

DESCRIPCION

BONOS
VERDES

PRESTAMOS
SOSTENIBLES

FONDOS DE
INVERSION ESG

EFICIENCIA FINANCIERA

Accesibilidad Financiera

Requisitos financieros de elegibilidad

Dificultad para cumplir con historial bancario, puntaje
crediticio, etc.

Exigencia de garantias reales o colaterales

Requiere activos fisicos como respaldo.

Costos financieros asociados

Tasas de interés, seguros, comisiones.

Escalabilidad minima del financiamiento

Tamafios minimos de inversion excluyentes.

Frecuencia y oportunidad de acceso

Disponibilidad regular y ajustada al ciclo productivo.

Riesgo crediticio percibido

Alta percepcion de riesgo por parte de entidades
financieras.

Capacidad Técnica y Productiva

Capacidad para formular proyectos

Dificultad para cumplir requisitos técnicos y ambientales.

Escala productiva minima exigida

Barrera por produccion pequefia o informal.

Barreras Institucionales y Regulatorias

Complejidad operativa

Tréamites lentos, falta de digitalizacién o demoras.

Informacién y Capacitacion

Informacion disponible

Acceso limitado a informacion clara, actualizada y
comprensible.

Acompafamiento técnico

Ausencia de programas de asesoria o formacion.

Confianza y cultura financiera

Temor al endeudamiento o desconocimiento del sistema
financiero.

Infraestructura y Tecnologia

Acceso a tecnologias sostenibles

Dificultad para implementar précticas requeridas.

Infraestructura de soporte

Ausencia de servicios basicos (vias, conectividad, etc.).

Enfoque Territorial y Equidad

Cobertura geografica

Oferta financiera limitada en zonas rurales.

Inclusién de grupos vulnerables
(Identificar grupos vulnerables)

Falta de enfoque diferencial en los mecanismos.

SOSTENIBILIDAD

Mitigacion del impacto ambiental
agricola

Reduccion de emisiones agropecuarias

Evalia si el mecanismo financiero apoya précticas que
reduzcan emisiones de GEI en actividades agricolas (uso
racional de fertilizantes nitrogenados, rotacion de
cultivos, agricultura regenerativa, reduccion de quema de
rastrojos).

Restauracion y conservacion de suelos
agricolas

Considera si se promueven practicas de manejo
agroecolégico del suelo como labranza minima,
cobertura vegetal, compostaje y control de erosion.

Manejo de residuos agroindustriales

Mide si el mecanismo incentiva la gestion adecuada de
residuos organicos (estiércol, cascaras, podas,
empaques), incluyendo su valorizacion como abono o
biogas.

Uso eficiente de insumos y recursos
naturales

Eficiencia en el uso del agua de riego

Evalla la incorporacién de tecnologias como riego por
goteo, sensores de humedad, cosecha de agua lluvia o
reservorios rurales.

Sustitucion de agroquimicos por
bioinsumos

Considera si el financiamiento promueve el uso de
insumos naturales, biofertilizantes, bioplaguicidas o
compost, disminuyendo el uso de agroguimicos
contaminantes.

Diversificacion agricola y conservacion de
la agrobiodiversidad

Examina si se fomentan cultivos nativos, practicas
agroforestales, o rotaciones que conservan la
biodiversidad local y reducen monocultivos.

Resiliencia climatica en la produccién
agricola

Gestion del riesgo agroclimatico

Considera si el proyecto incluye sistemas de alerta
temprana, seguros climaticos, infraestructura contra

desastres o planificacion adaptativa.

Control y seguimiento ambiental

Exigencia de reportes ambientales o
planes de manejo

Eval(a si el mecanismo exige planes de manejo
ambiental (PMA), compromisos de buenas précticas o
monitoreo de indicadores ambientales e informes de
sostenibilidad

Trazabilidad y transparencia ambiental en
la cadena productiva

Mide si el proyecto permite verificar practicas
sostenibles en toda la cadena: produccion, acopio,

transformacién y comercializacién.

Requisitos de Sostenibilidad

Evalla si el mecanismo incentiva o exige buenas
practicas ambientales, trazabilidad y responsabilidad
social a través de la exigencia de certificaciones,
estandares internacionales, sellos verdes o compromisos
verificables en sostenibilidad.

ESCALA DE VALORACIO|

N

1 Muy Bajo Contribucién limitada con evidencia insuficiente

2 Bajo No contribuye o lo hace de forma marginal

3 Medio Contribuye parcialmente al cumplimiento del criterio
4 Alto Contribuye de forma clara y sélida

5 Muy Alto Contrubucion destacada e intﬂral
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Nota. La figura ilustra el instrumento disefiado para la evaluacion de los criterios por parte de los
expertos, el disefio fue realizado por la autora y la directora de la investigacion con apoyo de la
inteligencia artificial ChatGPT.

Con base en los resultados obtenidos de las comparaciones, se realiz6 un proceso de
normalizacion de los valores para conseguir las ponderaciones relativas de cada criterio
dentro de su dimensién correspondiente. Posteriormente se aplicd la técnica de suma
ponderada para integrar los resultados de los expertos de acuerdo con las ponderaciones
obtenidas.

5.2.3 Resultados de anélisis MCDA en el software Visual PROMETHEE

Para el desarrollo del analisis multicriterio se utilizé el software Visual PROMETHEE, el cual
permitio estructurar y priorizar los criterios definidos en el marco de la investigacion, debido
a que la herramienta solo admite la inclusién de hasta seis criterios, se realizé el analisis en
dos partes, inicialmente un analisis enfocado en la eficiencia financiera, con el fin de evaluar
la viabilidad econ6mica de las alternativas, en esta se realizé el andlisis con las siguientes

dimensiones:

X3

%

Accesibilidad financiera: que incluye los criterios de requisitos financieros de

elegibilidad, exigencia de garantias, costos financieros asociados, tamafios minimos

de inversién y riesgo crediticio percibido.

+ Capacidad técnica y productiva: la cual abarca la capacidad para formular proyectos
elegibles y la escala productiva minima exigida por las entidades bancarias.

« Barreras institucionales y regulatorias: que se centra en la complejidad operativa de

la documentacion y tramite para acceder a los mecanismos financieros.

X3

%

Informacion y capacitacion: en esta dimensién se incluyeron los criterios de
informacion disponible, acompafiamiento técnico en el proceso de acceso a los
mecanismos y la confianza y cultura financiera por parte de los productores

agricolas colombianos.
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Infraestructura y tecnologia, que abarca los criterios de acceso a tecnologias
sostenibles e infraestructura de soporte tales como vias, conectividad, entre otras.
Enfoque territorial y equidad: que se enfoca en la oferta financiera en zonas rurales

y la inclusién de grupos vulnerables.

Posteriormente, se efectué un segundo ejercicio con la misma metodologia anterior pero

orientado a la dimension de sostenibilidad, en la cual se analizaron los criterios de las

siguientes dimensiones:

4

*

L)

X3

%

X3

%

X3

%

Mitigacién del impacto ambiental agricola: esta dimension abarco los criterios de
reduccién de emisiones agropecuarias, restauraciéon y conservacién de suelos
agricolas y el manejo de los residuos agroindustriales centrado en la revalorizacion
de los residuos y su manejo adecuado.

Uso eficiente de insumos y recursos naturales: centrado en los criterios de eficiencia
en el uso del agua de riego, la sustitucién de agroquimicos por bioinsumos vy la
diversificacion agricola y conservacion de la agrobiodiversidad.

Resiliencia climatica en la produccién agricola, enfocada principalmente en la
gestion del riesgo climatico, utilizando estrategias como los sistemas de alerta
temprana, seguros climaticos, infraestructura resiliente, entre otras.

Control y seguimiento ambiental: incluyendo la exigencia de reportes ambientales o
planes de manejo, trazabilidad y transparencia ambiental en la cadena productiva y

el cumplimiento de los requisitos de sostenibilidad.

Dimensién de Eficiencia Financiera

En esta fase del trabajo se recurrio a las salidas graficas del software Visual PROMETHEE,

con el fin de fortalecer el andlisis multicriterio y facilitar la interpretacion de los resultados

obtenidos. Dichas representaciones constituyen un insumo metodoldgico relevante, ya que

permiten observar de manera ordenada el comportamiento de las alternativas frente a los

criterios considerados, asi como la jerarquizacion resultante del proceso de evaluacion.
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Visual PROMETHEE Rankings

Inicialmente, se obtiene la representacion grafica de PROMETHEE Il Rankings, la cual
como su nombre lo indica muestra el ranking completo de las alternativas financieras
analizadas para este caso son los mecanismos financieros, situados en una escala
normalizada de -1 a +1, en esta escala el color rojo significa un desempefio negativo y el
color verde uno positivo, como se puede evidenciar en Figura 14 Posicionamiento de

alternativas mediante flujos netos.

Figura 14 Posicionamiento de alternativas mediante flujos netos dimension eficiencia financiera

i=| PROMETHEE Rankings = ] X
I +1.0
0.8436 ‘ Bonos Verdes
0.0492 | 00 Préstamos Sostenibles
-0.8928 . Fondos de Inversion ESG
-1.0

Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE
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De la Figura 14 Posicionamiento de alternativas mediante flujos netos dimension eficiencia
financiera, se puede interpretar que los Bonos Verdes alcanzan un flujo neto de +0,8436,
consoliddndose como la alternativa con mayor robustez y predominio de ventajas frente a
los demas instrumentos. En contraste, los Prestamos Sostenibles se ubican en una posicién
de casi neutralidad (® = +0,0492), lo que refleja un equilibrio entre criterios favorables y
desfavorables, situdndolos como una alternativa intermedia cuya conveniencia dependera
de la ponderacién de cada criterio. Finalmente, los Fondos de Inversién con criterios ESG
registran un flujo neto negativo de -0,8928, posicionandose como la alternativa menos
favorable en la dimension financiera bajo los parametros establecidos. Este resultado
sugiere que los Bonos Verdes constituyen la opcidon predominante en términos de
desempefio global, mientras que los Prestamos Sostenibles mantienen un papel
potencialmente estratégico y los Fondos ESG requieren de ajustes o incentivos adicionales

para mejorar su competitividad en este escenario.
Visual PROMETHEE Network

La salida grafica PROMETHEE Network representa la estructura de preferencia entre las
alternativas, mostrando no solo su posicidn relativa sino también las relaciones directas de
dominancia. En este esquema, cada alternativa esta asociada a dos indicadores clave: Phi+
(flujo positivo), que mide su capacidad para dominar a las demas alternativas, y Phi- (flujo
negativo), que mide cuanto es dominada por las otras. La diferencia entre ambos valores
genera el flujo neto (Phi), que determina la posicion global en el ranking. Las lineas con
flechas indican la direccion de la dominancia: una flecha que va de una alternativa hacia

otra significa que la primera supera de manera directa a la segunda.

Al analizar los resultados, se observa que los Bonos Verdes ocupan el lugar mas favorable,
con un Phi+ de 0,89 y un Phi- de 0,05, lo que refleja la dominancia significativa del
mecanismo frente a las demas alternativas, situandose como la opcién mas sélida y
consistente desde la perspectiva de los criterios financieros analizados. Esto significa que,

en términos comparativos, los Bonos Verdes tienen ventajas estructurales que los hacen
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superiores y menos vulnerables, mostrando un equilibrio favorable entre capacidad de

impacto y baja exposicion a desventajas.

Figura 15 Relaciones de preferencia entre mecanismos financieros en la dimensién de eficiencia
financiera

. PROMETHEE Netwaork — O P

Bonos Verdes
Phi+: 0,89 Phi-: 0,05

Préstamos Sostenibles
|Phi+: 0,44 Phi-: 0,39|

Fondos de Inversion ESG
|Phi+: 0,00 Phi-: 0,83]

Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En segundo lugar, se ubican los Prestamos Sostenibles, que alcanzan un Phi+ de 0,44 y
un Phi- de 0,39, ubicandose en un espacio de transicion entre las alternativas mas fuertes
y las mas débiles. Si bien logran superar a los Fondos de Inversion con criterios ESG,

todavia presentan vulnerabilidades importantes frente a los Bonos Verdes, lo que sugiere
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gue su competitividad depende del contexto y de ajustes en condiciones especificas, como
la reduccion de barreras institucionales o0 mejoras en la accesibilidad financiera. Finalmente,
los Fondos de Inversion con criterios ESG registran un Phi+ de 0,00 y un Phi- de 0,89, lo
que refleja una situacion critica puesto que no ejercen dominancia sobre ninguna otra
alternativa y son completamente superados por todas. Esta posicion indica debilidades
estructurales que los hacen poco competitivos bajo los criterios establecidos, a pesar de

que puedan tener relevancia en otros contextos.

Por su parte, la red de flechas evidencia que las conexiones descienden desde los Bonos
Verdes hacia los Prestamos Sostenibles y desde estos hacia los Fondos ESG, reflejando
una jerarquia clara y lineal en la que cada alternativa se posiciona en funcion de su

capacidad relativa de dominancia
Visual PROMETHEE Rainbow

La representacion grafica conocida como PROMETHEE Rainbow permite observar como
cada criterio especifico aporta positiva o negativamente al desempefio de cada mecanismo
financiero evaluado, como se evidencia en la Figura 16 Contribucién positiva y negativa del
desempefio de . En este caso, se evidencia que los Bonos Verdes son la alternativa mas
robusta, dado que reciben aportes favorables de practicamente todos los criterios
considerados, dado que cuentan con un marco regulatorio soélido en Colombia y
reconocimiento por parte de la Superintendencia Financiera. Asimismo, son percibidos
como instrumentos accesibles, comprensibles y con potencial de financiamiento para
proyectos en diversas regiones, lo que fortalece tanto la accesibilidad financiera como el
enfoque territorial y de equidad. Ademas, los Bonos Verdes suelen estar asociados a
proyectos de infraestructura sostenible y de modernizaciéon productiva, lo que les otorga

ventajas adicionales en criterios como capacidad técnica y tecnologia.
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Figura 16 Contribucion positiva y negativa del desempefio de alternativas dimension eficiencia financiera

(7 PROMETHEE Rainbow
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Accesibilidad Finandera
Cap Téanica y Productiva
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE
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Por otra parte, los Prestamos Sostenibles presentan un desempefio intermedio, cercano a
la neutralidad, lo que refleja un balance entre fortalezas y debilidades. Entre sus ventajas
se destaca la facilidad de uso y comprension para actores locales, asi como su capacidad
para financiar mejoras en infraestructura y tecnologia agricola, sin embargo, muestran
limitaciones importantes en términos de accesibilidad financiera y barreras institucionales
vinculadas a la exigencia de garantias, historial crediticio y procesos tradicionales de

evaluacion de riesgo, que excluyen a una parte significativa de los pequefios productores.

Por ultimo, los Fondos de Inversion con criterios ESG aparecen como la alternativa menos
favorable, ya que practicamente todos los criterios considerados actian en su contra en el
contexto colombiano. Este mecanismo presenta barreras de accesibilidad financiera debido
a los altos montos de entrada requeridos y a su disefio dirigido principalmente a
inversionistas institucionales o de alto patrimonio. A nivel institucional, se enfrentan a un
marco regulatorio en proceso de conformacion, en términos de informacién y capacitacion,
su complejidad técnica y operativa los hace poco conocidos entre los actores rurales.
Ademas, su impacto territorial es limitado, puesto que tienden a concentrarse en portafolios
globales sin llegar directamente a los pequefios productores. Asimismo, exigen estandares
técnicos de verificacién y reporte dificiles de cumplir por pequefios agricultores, lo que

refuerza su desventaja en los criterios de capacidad productiva e infraestructura.

Visual PROMETHEE GAIA

En la representacion gréafica del analisis GAIA, las alternativas y criterios se representan en
un espacio multidimensional que luego se proyecta en diferentes planos bidimensionales
(U-V, U-W, W-V) para facilitar su interpretacion. Cada proyeccién muestra una parte de la
informacion original y estd asociada a un porcentaje que indica la calidad de la
representacion, mientras mas alto sea el valor, mayor es la fidelidad con la que el plano
refleja la estructura del problema. Para este caso, el plano U-V alcanza un 100%, lo que
significa que concentra toda la varianza explicada por los criterios y constituye la

representacion mas confiable para el analisis, mientras que las demas vistas son
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complementarias, pero no necesarias, ya que pueden introducir distorsiones sin aportar
nueva informacion.

Figura 17 Representacion de las alternativas segun criterios ponderados dimension eficiencia
financiera
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

Asimismo, en el plano GAIA, la linea roja que se visualiza, representa el eje de decision,
gue actia como una guia al mostrar la direccién de la mejor combinacion de criterios segun
los pesos asignados. En este caso, la linea se orienta principalmente entre el criterio de

Capacidad técnica y productiva y Enfoque territorial y equidad, lo que indica que estos

64



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

factores tienen un papel central en la evaluacién y que las alternativas que se ubiquen mas
préximas a dicha linea son las que mejor se ajustan a las prioridades establecidas en el

analisis.

En el plano, se puede observar que los Bonos Verdes se ubican en la parte inferior derecha,
muy proximos a los vectores de Accesibilidad Financiera y Enfoque territorial y equidad, lo
cual indica que esta alternativa es la que mejor responde a dichos criterios. Su cercania
con estos vectores sugiere que los Bonos Verdes destacan por facilitar el acceso al
financiamiento y por estar alineados con una distribucion mas equitativa de recursos en los

territorios agricolas.

Por su parte, los Prestamos Sostenibles se sitlan en la parte superior derecha, proximos al
vector de Infraestructura y tecnologia y en una posicion intermedia respecto a los vectores
de Informacion y capacitacion. Lo anterior, indica que su principal fortaleza se relaciona con
el apoyo a mejoras tecnolégicas y de infraestructura, asi como con el potencial de contribuir
al desarrollo de capacidades técnicas, aungue sin lograr un nivel de alineacion tan fuerte

como los Bonos Verdes en accesibilidad y equidad.

Finalmente, los Fondos de Inversion con criterios ESG se ubican en el extremo izquierdo
del plano, en oposiciéon a la mayoria de los vectores de criterios, lo cual refleja que su
desemperio es desfavorable en la dimension financiera analizada, ya que no se encuentran
alineados con ninguno de los aspectos clave considerados (accesibilidad, equidad,
capacidades técnicas, infraestructura o informacién). En términos practicos, esta lejania
evidencia que los Fondos ESG no se adaptan a las necesidades inmediatas del sector

agricola colombiano bajo las condiciones actuales.
Visual PROMETHEE Walking Weights

El grafico Walking Weights permite visualizar como la ponderacion de los criterios incide en

la posicion relativa de cada alternativa financiera, como se refleja en la
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Figura 18 Impacto de la ponderacion de criterios en el desempefio de las alternativas dimension
eficiencia financiera
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En este caso, el criterio de Accesibilidad Financiera recibe el mayor peso (30%), seguido
por la Capacidad Técnica y Productiva (20%), mientras que los demas criterios tienen un
peso menor (entre 10% y 15%). Bajo esta condicion, los Bonos Verdes se destacan como
la alternativa mas favorable, al ubicarse con un desempefio positivo y bien alineado con la
accesibilidad, lo que refleja su potencial para facilitar recursos a proyectos agricolas de
manera eficiente. Por su parte, los Prestamos Sostenibles presentan un resultado positivo,
lo que indica que logran responder parcialmente a la necesidad de accesibilidad y apoyo
técnico, consolidandose como una opcién intermedia. En contraste, los Fondos de Inversion
con criterios ESG se ubican en la parte negativa, lo que refleja su desventaja frente al

criterio priorizado, ya que su estructura financiera mas rigida y los montos de inversion
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requeridos los hacen menos accesibles para pequefios y medianos productores. En
conjunto, la grafica muestra que, al priorizar la accesibilidad, los Bonos Verdes son los mas
ventajosos, seguidos en un nivel intermedio por los Prestamos Sostenibles, mientras que

los fondos ESG continGan rezagados.
Visual Stability Intervals (VSI)

Las graficas de Visual Stability Intervals (VSI) permiten analizar la sensibilidad y la robustez
del ranking de las alternativas financieras frente a cambios en la ponderacién de los criterios
de sostenibilidad. En cada figura, el peso asignado al criterio evaluado se representa en el
eje horizontal, donde la linea verde y roja marcan el valor actual utilizado en el modelo.
Asimismo, las dos lineas verticales azules delimitan el intervalo de estabilidad, es decir, el
rango en el cual el orden de preferencia de los mecanismos se mantiene sin variaciones.
Adicionalmente, las lineas amarillas muestran la evolucién relativa de cada alternativa a
medida que el criterio incrementa o disminuye su importancia: cuando una linea asciende
implica que el mecanismo mejora su posicién en el ranking, mientras que una linea
descendente refleja pérdida de relevancia. Los puntos de cruce entre estas lineas indican
posibles cambios en la jerarquia de las alternativas, evidenciando qué tan sensible es cada

instrumento financiero a las variaciones en la importancia del criterio.

El andlisis de los VSI muestra que, en la mayoria de los criterios, el orden entre las
alternativas financieras se mantiene estable, es decir, los Bonos Verdes siguen siendo la
mejor opcidn frente a los Prestamos Sostenibles y los Fondos de Inversion con criterios
ESG, incluso cuando se cambian los pesos de criterios como accesibilidad financiera,
capacidad técnica y productiva, barreras institucionales, informacién y capacitacion, o el
enfoque territorial y de equidad; esto se traduce en que el resultado no depende de
pequefios cambios en la importancia asignada a estos factores, lo que refuerza la solidez

de la conclusion.
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Figura 19 Visual Stability Intervals Dimension de Eficiencia Financiera
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE
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Sin embargo, el criterio de infraestructura y tecnologia genera un comportamiento distinto,
ya que cuando se le da mas peso a este criterio, los Prestamos Sostenibles logran superar
a los Bonos Verdes, lo que cambia el orden de preferencia. Esto indica que, si se priorizan
las inversiones en modernizacion tecnoldgica y mejoras de infraestructura, los Prestamos
Sostenibles pueden ser vistos como la mejor alternativa. En este sentido, aunque los Bonos
Verdes aparecen como la opcidn mas robusta en general, es importante considerar que la
decision puede variar dependiendo de las prioridades estratégicas y del énfasis que se dé

a la infraestructura y la tecnologia en el sector agricola.
Dimension de Sostenibilidad

Para la dimension de sostenibilidad, las salidas graficas de Visual PROMETHEE permiten
visualizar cémo los criterios ambientales interactian entre si y cémo influyen en la

priorizacion de los mecanismos financieros analizados.
Visual PROMETHEE Rankings

En la figura 20, se puede interpretar que los Fondos de Inversion con criterios ESG logran
un flujo neto de +0.4963 posicionandose como la alternativa con mayor robustez y
predominio frente a los otros mecanismos, de lo cual se infiere que los fondos tienden a
incorporar de manera mas consistente practicas como la reduccién de emisiones, la gestion
sostenible de recursos y la exigencia de estandares o certificaciones ambientales. En
segundo lugar, se posicionan los Prestamos Sostenibles, con un puntaje de +0.35, que
refleja un desempefo positivo, aunque moderado frente a los Fondos de Inversién con
criterios ESG, este resultado evidencia que, si bien los préstamos logran aportar a la
sostenibilidad agricola, su impacto es mas focalizado que integral. Por el contrario, los
Bonos Verdes presentan un puntaje negativo significativo (-0.8462), lo que indica una
menor alineacion con los criterios de sostenibilidad definidos, este resultado puede deberse

a que, aunque los Bonos Verdes se orientan en principio a financiar proyectos con
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beneficios ambientales, en el contexto agricola analizado no necesariamente se vinculan a

practicas de manejo integral de recursos, diversificacion de cultivos o control agroambiental.

Figura 20 Posicionamiento de alternativas mediante flujos netos dimensién de Sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

Visual PROMETHEE Network

La Figura 21 Relaciones de preferencia entre mecanismos financieros en la dimension de
sostenibilidad representa la red de relaciones de preferencia entre los mecanismos
financieros, mostrando tanto su nivel de desempefio en términos de sostenibilidad (a través

de los valores Phi+ y Phi-) como la direccion de dominancia entre ellas mediante flechas.
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Figura 21 Relaciones de preferencia entre mecanismos financieros en la dimensidn de sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En la parte superior se ubican los Fondos de Inversion con criterios ESG, con un Phi+ de
0.69 y un Phi- de 0.19, lo que los consolida como la alternativa méas soélida y con mayor
aporte positivo, evidenciando un dominio integral sobre los demas mecanismos. En una
posicion intermedia aparecen los Prestamos Sostenibles, que registran un Phi+ de 0.57 y
un Phi- de 0.22; estos resultados muestran un desempefio aceptable y con ventajas en
algunos criterios especificos, aunque sin alcanzar la robustez de los fondos ESG.
Finalmente, en la parte inferior del grafico se encuentran los Bonos Verdes, con un Phi+
marginal de 0.03 y un Phi- elevado de 0.88, lo que refleja una marcada debilidad y un rezago

significativo frente a las otras alternativas.
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Las flechas de la red permiten interpretar la relaciéon de dominancia entre mecanismos, por
ende, la flecha que parte de los fondos ESG hacia los Prestamos Sostenibles indica que
los primeros superan directamente a los segundos en términos de sostenibilidad; de manera
similar, la flecha que conecta a los Prestamos Sostenibles con los Bonos Verdes refleja que
los préstamos son claramente preferibles a los bonos. La ausencia de flechas ascendentes
hacia los fondos ESG muestra que ninguna alternativa logra superarlos, confirmando su
liderazgo. En consecuencia, esta salida grafica no solo confirma el orden jerarquico de las
alternativas, sino que también evidencia la direccién de sus relaciones de preferencia,
reforzando la conclusion de que los fondos ESG dominan el espacio de sostenibilidad,
seguidos a distancia por los Prestamos Sostenibles, mientras que los Bonos Verdes

permanecen como la opcibn menos competitiva.
Visual PROMETHEE Rainbow

La gréfica Rainbow de Visual PROMETHEE permite desagregar la contribucién de cada
criterio al desempefio global de las alternativas, mostrando con mayor claridad los factores
que explican las diferencias entre instrumentos financieros como se refleja en la Figura 22
Contribucién positiva y negativa del desempefio . En este sentido, los Fondos de Inversiéon
con criterios ESG se posicionan en el punto de referencia con todos los criterios ubicados
por encima, lo que indica una contribucién positiva y balanceada de la totalidad de los
aspectos de sostenibilidad. Lo anterior, confirma que los fondos no dependen de un criterio
aislado, sino que su fortaleza proviene de un enfoque integral que abarca mitigacion

ambiental, eficiencia en recursos, resiliencia climatica y control ambiental.
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Figura 22 Contribucion positiva y negativa del desempefio de alternativas de la dimensién de sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE
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Por su parte, los Prestamos Sostenibles muestran tres criterios con contribuciones
positivas, pero presentan debilidad en el relacionado con el uso eficiente de insumos y
recursos naturales, el cual se ubica por debajo del umbral, lo cual indica que si bien los
préstamos logran avanzar en areas clave como gestion de riesgo agroclimatico, reduccion
de emisiones y trazabilidad ambiental, su efectividad se ve limitada por una menor
capacidad de incentivar tecnologias de eficiencia hidrica, sustitucion de agroquimicos o

diversificacion productiva.

Finalmente, los Bonos Verdes presentan un escenario desfavorable, dado que todos sus
criterios aparecen por debajo del umbral de referencia lo que, en el contexto agricola
analizado, sugiere que el mecanismo no logra generar aportes positivos consistentes en
ninguno de los aspectos de sostenibilidad evaluados. Este resultado puede reflejar tanto
las limitaciones en su adaptacién a las necesidades de la produccién agricola colombiana
como su fuerte dependencia de lineamientos generales, que no necesariamente se

traducen en practicas concretas en campo.
Visual PROMETHEE GAIA

La representacion grafica del GAIA plane permite observar la distribucién espacial de las
alternativas y su relacién con los criterios de la dimension de sostenibilidad, como se puede
evidenciar en la Figura 23 Representacion de las alternativas segun criterios ponderados.
En el cuadrante superior derecho se ubican los Fondos de Inversion con criterios ESG,
estrechamente asociados con los criterios de uso eficiente de insumos y recursos naturales
y resiliencia climatica; esta posicion evidencia que los fondos se caracterizan por promover
practicas sostenibles orientadas a la eficiencia hidrica, la sustitucién de agroquimicos y la
diversificacion agricola, asi como por impulsar mecanismos de adaptacién frente al riesgo

agroclimatico.
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Figura 23 Representacion de las alternativas segun criterios ponderados dimensién de
sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En el cuadrante inferior derecho se sitlan los Prestamos Sostenibles, vinculados
principalmente con los criterios de control y seguimiento ambiental y mitigacion del impacto
ambiental agricola, lo cual indica que los préstamos destacan en aspectos relacionados con
la exigencia de reportes ambientales, monitoreo de indicadores y practicas de manejo

agroecologico, ademas de impulsar la reduccién de emisiones agropecuarias. Sin embargo,
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su distancia frente a los fondos ESG refleja un alcance mas limitado, al no incorporar de

forma tan fuerte la resiliencia climatica ni la eficiencia en recursos.

Por otro lado, los Bonos Verdes se posicionan en el cuadrante inferior izquierdo, por debajo
de la linea de referencia, lo que confirma un desempefio menos favorable y una
desvinculacion respecto a los criterios centrales de sostenibilidad agricola. Finalmente, la
linea roja de decision se proyecta desde el centro hacia el cuadrante superior derecho, en
direccién a los criterios de resiliencia climética y control y seguimiento ambiental, esta
orientacion indica que, en el espacio multidimensional de las preferencias, las alternativas
mejor alineadas con estos criterios concentran la mayor fortaleza en términos de

sostenibilidad.
Visual PROMETHEE Walking Weights

La Figura 24 Impacto de la ponderacion de criterios en el desempefio de las alternativas,
refleja la relacién entre la ponderacion de los criterios de sostenibilidad y el posicionamiento
de los mecanismos financieros, por ello, en la parte inferior se observa la distribucién de
pesos asignados: Mitigacion del impacto ambiental agricola concentra el 30%, seguida por
Uso eficiente de insumos y recursos naturales (25%), Control y seguimiento ambiental

(25%) y finalmente Resiliencia climatica (20%).

En la parte superior, el ranking muestra que los Fondos de Inversién con criterios ESG se
mantienen en la primera posicion, con un desempefio robusto y estable frente a los pesos
aplicados. Lo cual, confirma que su fortaleza no depende de un criterio aislado, sino de un
equilibrio general en el cumplimiento de todos los aspectos de sostenibilidad, lo que los

hace menos sensibles a variaciones en la ponderacion.

Por otra parte, los Prestamos Sostenibles se ubican en segundo lugar, con un puntaje
positivo, aunque menor que el de los fondos, dado que su rendimiento depende de criterios
especificos, particularmente de la mitigacion del impacto ambiental y del control y

seguimiento ambiental, en los que tienen mayor solidez. No obstante, muestran debilidad
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relativa en el criterio de uso eficiente de insumos y recursos, lo que explica que, a pesar de

tener tres criterios favorables, no logren superar a los fondos ESG.

Figura 24 Impacto de la ponderacion de criterios en el desempenio de las alternativas de la dimension
de sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

Finalmente, los Bonos Verdes se posicionan de forma negativa, con todos los criterios
contribuyendo por debajo del umbral de referencia. Esto significa que, bajo la ponderacion
definida, este instrumento no logra demostrar un aporte a los objetivos de sostenibilidad
agricola, puesto que, si bien se orientan a proyectos ambientales en teoria, en la practica
no presentan correspondencia suficiente con la reduccién de emisiones agropecuarias, el

uso eficiente de recursos o la exigencia de trazabilidad ambiental en el contexto local.
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Visual Stability Intervals (VSI)

Las graficas de Visual Stability Intervals (VSI) permiten analizar la robustez de los
resultados obtenidos en el ranking de los mecanismos financieros frente a variaciones en
la ponderacion de cada criterio de sostenibilidad, por ende, cada figura refleja el
comportamiento de los tres mecanismos financieros en relacién con un criterio especifico,
asi como el rango de estabilidad en el que sus posiciones se mantienen y las zonas donde

pueden presentarse cambios en el ordenamiento.

En la primera grafica de la Figura 25 Visual Stability Intervals Dimensién de la
Sostenibilidad, correspondiente a la mitigacion del impacto ambiental, se observa que en el
valor actual del peso (30%), los Fondos de Inversion con criterios ESG ocupan la primera
posicion, seguidos de los Prestamos Sostenibles, mientras que los Bonos Verdes
permanecen en Ultimo lugar. Dentro del intervalo de estabilidad, que se extiende hasta el
38,93%, este orden no presenta cambios, por lo que los resultados pueden considerarse
robustos. Sin embargo, al superar dicho limite, las lineas amarillas muestran un cruce entre
fondos y préstamos, indicando que estos ultimos logran superar a los fondos ESG cuando
se incrementa significativamente la importancia de este criterio, lo que refleja que los
Prestamos Sostenibles se benefician de manera mas directa de la ponderacion de la
mitigacién ambiental, mientras que los fondos mantienen un mejor desempefio cuando los

pesos son mas equilibrados.

En la segunda grafica correspondiente al uso eficiente de insumos y recursos naturales,
con el peso actual asignado a este criterio (25%), los Fondos de Inversién con criterios ESG
se ubican en la primera posicién, seguidos por los Bonos Verdes, quedando en ultimo lugar
los Prestamos Sostenibles. El intervalo de estabilidad es amplio, entre 17,53% y 87,91%,
lo que significa que, dentro de este rango, la jerarquia de las alternativas se mantiene
inalterada, solo cuando el peso del criterio supera ese limite superior, las curvas indican
posibles cambios en el ranking, aunque la brecha entre fondos y las demas alternativas

sugiere que su liderazgo es consistente.

78



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Figura 25 Visual Stability Intervals Dimension de la Sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En la tercera grafica, correspondiente a la resiliencia climética, con el valor actual del peso
del criterio (20%) los fondos ESG se consolidan como la mejor alternativa, seguidos de los

Prestamos Sostenibles, mientras que los Bonos Verdes vuelven a ocupar la posicién mas
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baja. Por su parte, el intervalo de estabilidad es muy amplio (desde 0% hasta 100%), lo que
implica que, independientemente del peso que se asigne a este criterio, la jerarquia de las

alternativas no se altera.

Finalmente, en la cuarta grafica, que analiza el control y seguimiento ambiental, los
Prestamos Sostenibles se posicionan en primer lugar, seguidos de los fondos ESG,
mientras que los Bonos Verdes se mantienen en dltimo lugar. A su vez, el intervalo de
estabilidad se encuentra entre 0% y 42,57%, por lo que dentro de este rango el orden
permanece sin alteraciones, sin embargo, al superar el limite superior, las lineas amarillas
reflejan un cruce, indicando que los fondos ESG pueden superar a los préstamos cuando

este criterio adquiere un peso mucho mayor.
5.3 RESULTADOS OBJETIVO ESPECIFICO TRES

Para lograr los resultados del objetivo titulado “Identificar los principales desafios y barreras
que enfrentan los flujos financieros hacia la sostenibilidad y la adaptacion del cambio
climatico, y proponer posibles estrategias para superarlos.”, se empled una metodologia
mixta con un enfoque explicativo-correlacional, que permitié identificar los principales
desafios y barreras transversales de los mecanismos, asi como los especificos obtenidos
de los resultados del segundo objetivo especifico, posteriormente se plantearon estrategias

que podrian superar las barreras de los mecanismos.

5.3.1 Desafios y Barreras de los Flujos Financieros Hacia la

Sostenibilidad y la Adaptacion del Cambio Climéatico

De acuerdo con el analisis realizado en los objetivos anteriores, se identificaron una serie
de barreras transversales que afectan la movilizacion efectiva de flujos financieros hacia la
sostenibilidad y adaptacion al cambio climético en el sector agricola colombiano. En primer
lugar, se encuentra la débil calidad técnica en la formulacion de las propuestas orientadas

a acceder a mecanismos de financiamiento, este factor influye negativamente en el
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cumplimiento de los criterios de elegibilidad establecidos por las entidades financieras, lo
que a su vez reduce la probabilidad de aprobacion y limita el flujo de recursos hacia
iniciativas con alto potencial de impacto. De ahi que, cuando los proyectos no presentan
una estructura técnica clara, con estimaciones robustas de rentabilidad, sostenibilidad y
riesgo, la viabilidad econdmica percibida disminuye, restringiendo el acceso. Segun Rojas
(2024), una de las principales limitaciones para consolidar una oferta sélida de productos
financieros sostenibles en Colombia es precisamente la escasa capacidad técnica para
estructurar proyectos bancables, lo cual restringe la canalizacién efectiva de recursos hacia

sectores como el agricola, que requieren financiamiento orientado al impacto.

La segunda barrera es la saturacién de la capacidad institucional encargada de brindar
asistencia técnica, un componente critico en la estructuracion, implementacion y
seguimiento de proyectos agricolas sostenibles. A medida que aumenta la demanda de
acompafiamiento técnico, derivada del crecimiento de iniciativas en el sector rural, las
entidades que prestan este servicio se ven desbordadas, disminuyendo la calidad del
mismo. Lo anterior, tiene como consecuencia directa una formulacion deficiente de
proyectos, con omisiones o errores técnicos que dificultan su financiamiento y ejecucion
eficiente. De acuerdo con Romero y Sanchez (2023) en Colombia, el disefio de
instrumentos de financiamiento climatico y sostenible esta limitado por la escasez de
capacidades técnicas locales, lo cual repercute en la maduracién y viabilidad de los

proyectos rurales.

La tercera barrera estd asociada con la limitada inclusién social y el bajo nivel de
fortalecimiento de capacidades técnicas entre los actores rurales involucrados en la
implementacion de los proyectos. Esta problemética genera una escasa apropiacion
comunitaria de las iniciativas, afectando su continuidad y sostenibilidad a largo plazo.
Cuando los proyectos no consideran procesos participativos ni fortalecen las capacidades
locales, se perpetian las brechas sociales existentes y se limita el impacto sistémico de las

intervenciones. En este sentido, Ariza y Estupifidn (2023) argumentan que la inclusion
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social no puede entenderse Unicamente como participacién formal, sino como un proceso
integral de empoderamiento técnico, organizacional y politico de las comunidades,
especialmente en el contexto de la transicion agroecoldgica. Sin un enfoque claro en la
formacion y articulacibn comunitaria, los proyectos tienden a fracasar en su dimension

social y ambiental, incluso si logran avances financieros o técnicos parciales.

La cuarta barrera corresponde a la calidad del monitoreo y seguimiento de los proyectos
que lograron tener el acceso, ya que, la falta de sistemas eficientes para el control y
evaluacién impide realizar ajustes oportunos en la implementacion, disminuye la capacidad
de mejora institucional y genera un déficit en la transparencia de los resultados, lo que a su
vez produce un riesgo de Greenwashing. Esta debilidad se intensifica cuando los equipos
encargados deben atender multiples procesos simultdneamente sin recursos humanos o
tecnolégicos adecuados (Bejarano, 2017). Asimismo, uno de los obstaculos persistentes en
los proyectos agricolas sostenibles en Colombia es la ausencia de marcos de monitoreo
estructurados, lo cual impide capturar adecuadamente indicadores de sostenibilidad,

cumplimiento y adaptacion .

La quinta barrera en el desarrollo eficiente de proyectos agricolas sostenibles es el acceso
limitado a informacion técnica y contextual relevante. Aunque existen bases de datos e
iniciativas institucionales que generan informacion sobre suelos, clima, mercados, practicas
sostenibles y casos de éxito en el acceso a financiamiento sostenible, muchos actores
rurales, con especial énfasis en los pequefios productores, enfrentan restricciones para
acceder, interpretar y aplicar esta informacién en la toma de decisiones. Estas limitaciones
derivan tanto de brechas digitales como de la falta de mecanismos de difusion adaptados
a los contextos territoriales. Esta situacion crea desigualdades en las capacidades para la
formulacion de proyectos, reduciendo su aptitud para responder adecuadamente a los

requisitos técnicos y ambientales exigidos por los financiadores.

Por dltimo, una barrera decisiva para la expansion de los mecanismos financieros

sostenibles en el sector agricola colombiano es la falta de incentivos fiscales especificos
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gue fomenten la inversidn en proyectos con enfoque ambiental. A pesar de que el pais ha
avanzado en el disefio de politicas de desarrollo sostenible, el marco fiscal aiin no ofrece
estimulos diferenciados que impulsen la canalizacién de capital hacia iniciativas agricolas
verdes. Por lo cual, esta falta de incentivos reduce la competitividad de los productos
financieros sostenibles frente a las alternativas tradicionales, desincentivando tanto a los

inversionistas como a los productores rurales.

Desafios y Barreras Resultantes del Andlisis MCDA

Los resultados obtenidos en el andlisis multicriterio (graficas Visual PROMETHEE y Visual
Stability Intervals) permiten identificar otras barreras transversales que limitan la
consolidacion de los mecanismos financieros sostenibles en el sector agricola. En primer
lugar, los Bonos Verdes que se posicionan en la mejor alternativa en la dimension
financiera, pero evidencian un rezago estructural en la dimensién de la sostenibilidad, ya
que en todos los criterios de la dimension se ubican en la Ultima posicién y no muestran
capacidad de superar a las demas alternativas, incluso bajo variaciones en los pesos como
se evidencia en la Figura 26 Impacto del cambio de ponderacion de criterios en el
desempenfio de los Bonos Verdes en la dimension de la sostenibilidad. Lo anterior refleja
limitaciones en su disefio y alcance, pues estdn mas orientados a proyectos de gran escala
y emisiones de deuda, lo cual restringe su aplicabilidad directa en un sector agricola

dominado por pequefios y medianos productores con escaso acceso a grandes mercados.
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Figura 26 Impacto del cambio de ponderacion de criterios en el desempefio de los Bonos Verdes en
la dimension de la sostenibilidad
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

En segundo lugar, se observd la escasa competitividad de los Fondos de Inversién con
criterios ESG, que aunque se consolidan como la alternativa mas robusta en la mayoria de
criterios de sostenibilidad, consistentemente ocupan la posicibn mas baja en los analisis
financieros, lo cual sugiere que enfrentan barreras de accesibilidad asociadas a altos costos
de gestion, falta de instrumentos adaptados a las caracteristicas del sector agricola
colombiano y una limitada capacidad de responder a las necesidades de pequefios y
medianos productores. Esta situacion se refleja en la Figura 27 Perfil de accién de los
Fondos de Inversién con criterios ESG en la dimension financiera, donde el mecanismo
presenta desempefios negativos en todos los criterios del bloque financiero, muestra un

nivel desfavorable en accesibilidad financiera y un comportamiento critico (valor minimo de
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-1) frente a la capacidad técnica y financiera, las barreras institucionales, la disponibilidad
de informacién y conocimiento, la infraestructura y el enfoque territorial, evidenciando asi

una limitada viabilidad practica bajo las condiciones actuales.
Figura 27 Perfil de accion de los Fondos de Inversién con criterios ESG en la dimensién financiera
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Nota. La grafica fue elaborada con datos de la autora en el software Visual PROMETHEE

Finalmente, se identific6 que los Préstamos Sostenibles presentan un desempefio mas
dinamico, destacando en el criterio de control y seguimiento ambiental y con potencial de
superar a los fondos ESG cuando se prioriza la mitigacién del impacto ambiental. No
obstante, esta ventaja depende de la ponderacién de los criterios, lo que evidencia una
barrera de consistencia y estabilidad en sus resultados. A esta limitacién se suma la rigidez
de los plazos y condiciones financieras frente a la naturaleza de los ciclos agricolas, ya que,
a diferencia de otros sectores, la produccién rural esta determinada por factores climaticos,
estacionales y de mercado que generan flujos de ingresos irregulares. Bajo este contexto,

los préstamos suelen estructurarse con calendarios de pago inflexibles, lo que dificulta que
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los productores, especialmente los pequefios y medianos, puedan cumplir con sus
compromisos financieros sin poner en riesgo la continuidad de sus actividades, sin
embargo, si se logra aumentar en un 20% la accesibilidad, la capacidad técnica y la
informacién disponible, como se evidencia en la Figura 28 Impacto del cambio de
ponderacion de criterios en el desempefio de los Prestamos Sostenibles en la dimensién

de eficiencia financiera, este mecanismo lograria superar a los Bonos Verdes.

Figura 28 Impacto del cambio de ponderacion de criterios en el desempefio de los Prestamos
Sostenibles en la dimension de eficiencia financiera
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5.3.2. Propuesta de estrategias para la superacion de barreras de los
Flujos Financieros Hacia la Sostenibilidad y la Adaptacion del

Cambio Climatico

Para superar la debilidad técnica en la formulacion de proyectos, se deben fortalecer las
capacidades de estructuracion mediante programas de formacion especializados y
adaptados a las necesidades de los productores, en especial de los medianos y pequefios.
Asimismo, una estrategia viable consiste en establecer alianzas entre los productores y las
instituciones académicas, de manera que los estudiantes en proceso de formacién puedan
participar activamente en la estructuracion de proyectos agricolas sostenibles. Este
esquema no solo aportaria un apoyo técnico que facilite el cumplimiento de los criterios de
elegibilidad exigidos por las entidades financieras, sino que también fortaleceria las
capacidades locales y promoveria la transferencia de conocimiento entre la academia y el

sector rural, contribuyendo a consolidar una oferta de proyectos mas sélidos y elegibles.

En cuanto a la saturacién de la capacidad institucional para brindar asistencia técnica, se
requiere ampliar y descentralizar la oferta de acompafiamiento a través de la creacion de
redes regionales rurales apoyadas en plataformas digitales y en esquemas de colaboracion
publico-privada. Del mismo modo, se recomienda aumentar el presupuesto y los recursos
humanos destinados a estas entidades, de forma que se reduzca la sobrecarga actual y se

garantice un acompafiamiento de calidad durante todas las fases de los proyectos.

Respecto a la limitada inclusién social y el bajo fortalecimiento comunitario, una estrategia
efectiva consiste en implementar procesos participativos vinculantes en la estructuracion y
ejecucion de los proyectos, priorizando la participacion de comunidades campesinas,
mujeres rurales y jovenes. Complementariamente, deben impulsarse programas de
capacitacion en gestion sostenible, liderazgo organizacional y gobernanza local, de manera
que las comunidades logren apropiarse de las iniciativas y asegurar su sostenibilidad en el

tiempo.
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Frente a las deficiencias en el monitoreo y seguimiento ambiental de proyectos, se plantea
la necesidad de disefiar e implementar sistemas de evaluacién mas robustos, apoyados en
plataformas digitales de trazabilidad y en indicadores especificos de sostenibilidad,
adaptacion climatica y resultados sociales. Esto permitiria realizar ajustes oportunos en las
distintas etapas de los proyectos, mejorar la transparencia y reducir los riesgos de

greenwashing, generando mayor confianza entre inversionistas y financiadores.

Para contrarrestar el acceso limitado a informacién técnica y contextual, se propone la
creacion de observatorios agricolas y climaticos que centralicen datos de suelos, mercados,
variabilidad climéatica y practicas sostenibles, con acceso gratuito y adaptado a los
productores rurales. A ello se debe sumar la promocién de la extension rural digital mediante
aplicaciones moviles, servicios de mensajeria y herramientas de difusion simplificadas que

permitan interpretar la informacion incluso en contextos de baja conectividad.

Finalmente, ante la ausencia de incentivos fiscales verdes, se hace necesario avanzar en
el disefio de un marco tributario diferenciado que promueva la implementacion de beneficios
fiscales, como exenciones, deducciones o créditos tributarios para quienes financien o
desarrollen iniciativas con impacto ambiental positivo, puede convertirse en un elemento
clave para la canalizacion de recursos hacia el sector rural. En este sentido, resulta
estratégico que los incentivos no solo estén dirigidos a los productores, sino también a las
entidades bancarias y financieras que disefian y ofrecen mecanismos de crédito sostenible,
ya que de esta forma se generarian estimulos concretos para ampliar la oferta de productos

financieros adaptados a las necesidades del sector agricola.
Estrategias Asociadas a los Desafios y Barreras Resultantes del Andlisis MCDA

En relacién con las barreras evidenciadas a través del analisis multicriterio (PROMETHEE),
se identificd que los Bonos Verdes vinculados principalmente con exigentes requisitos de
acceso, se propone la creacién de programas gubernamentales y fondos de garantia verde

que respalden parcial o totalmente a los productores organizados en asociaciones rurales.
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Esta estrategia facilitaria el cumplimiento de los criterios técnicos y financieros exigidos por
las entidades emisoras, democratizando el acceso a este tipo de instrumentos. En el plano
de simulacion, dicha intervencion se veria reflejada en una mayor robustez de los bonos
verdes, ya que podrian mantener posiciones de liderazgo incluso ante cambios en los pesos

de los criterios, ampliando asi sus intervalos de estabilidad.

Por su parte, la escasa competitividad de los fondos de inversién con criterios ESG revela
la necesidad de redisefiar dichos instrumentos financieros de manera que se ajusten a las
condiciones del sector agricola colombiano. Por lo tanto, se plantea como estrategia la
creacion de productos de inversion adaptados a pequefios y medianos productores, que
tengan en cuenta la reduccién de costos de gestion y el apoyo en el proceso para el acceso
al mecanismo. Con estas medidas, los fondos ESG tendrian un mayor atractivo y
accesibilidad, y en las simulaciones podrian dejar de ocupar de forma sistematica el ultimo
lugar en el ranking de alternativas, acercandose progresivamente a los niveles de

desempenio de los bonos verdes y los préstamos sostenibles.

En cuanto a los Préstamos Sostenibles, se identificé que la rigidez en los plazos y
condiciones financieras de los préstamos sostenibles constituye otra limitacién significativa,
pues no responde a la naturaleza estacional y climéatica de los ciclos agricolas. Frente a
ello, se recomienda reestructurar estos créditos mediante la implementacion de calendarios
de pago flexibles, periodos de gracia adaptados a la vulnerabilidad climatica y esquemas

diferenciados segun la productividad del territorio.
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6. ANALISIS Y DISCUSION DE RESULTADOS EN FUNCION DEL
PROBLEMA PROPUESTO

A lo largo de la investigacién se buscé responder la pregunta ¢, Cudl es la efectividad de
los mecanismos financieros para la adaptacion al cambio climatico en el sector

agricola colombiano?

7

s ¢Cuales son los mecanismos financieros que podrian aplicarse en el sector

agricola?

Los mecanismos financieros que pueden aplicarse en el sector agricola incluyen Bonos
Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversién con criterios ESG. Cada uno de
estos instrumentos presenta caracteristicas especificas en términos de alcance,

accesibilidad y requisitos de implementacion.

En primer lugar, los Bonos Verdes son instrumentos de deuda utilizados para financiar
proyectos con impacto ambiental positivo, sin embargo, su aplicacion en el sector agricola,
especialmente para pequefios y medianos productores, es limitada debido a la complejidad
de los procesos de emision y la rigurosidad de la documentacion requerida. En el contexto
colombiano, desde 2016, la mayoria de los Bonos Verdes han sido dirigidos a proyectos de
transicion energética, lo que evidencia una concentracion sectorial que ha restringido su

implementacién en actividades agricolas.

Por otro lado, los Prestamos Sostenibles representan una alternativa mas accesible para
pequefios y medianos agricultores, dado que sus criterios de elegibilidad y requerimientos
documentales suelen ser menos estrictos que los de los Bonos Verdes. Este mecanismo
permite la flexibilizacion de condiciones crediticias en funcion del desempefio ambiental del
proyecto financiado, lo que lo convierte en una opcion viable para fomentar précticas

agricolas sostenibles sin imponer barreras excesivas de acceso.
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Finalmente, los Fondos de Inversion con criterios ESG ofrecen una fuente de financiamiento
con un enfoque a largo plazo, priorizando proyectos que cumplan con estandares
ambientales, sociales y de gobernanza. No obstante, el acceso a estos fondos suele estar
condicionado al cumplimiento de métricas ESG especificas, lo que representa un desafio
significativo para pequefios y medianos agricultores que, en muchos casos, carecen de la
documentacién estructurada, certificaciones y sistemas de seguimiento requeridos por los

inversionistas.

En conclusion, aunque existen diversos mecanismos financieros que pueden aplicarse en
el sector agricola, su efectividad y viabilidad dependen del perfil del beneficiario y de la
capacidad de adaptacion a los requisitos exigidos. Mientras que los Bonos Verdes son mas
adecuados para proyectos de gran escala, los Prestamos Sostenibles constituyen la opcion
mas flexible para pequefios y medianos productores. Por su parte, los fondos ESG, aunque
atractivos por su enfoque en sostenibilidad, requieren un nivel de estructuracion y

cumplimiento normativo que puede dificultar su acceso para ciertos actores del sector.

s ¢De qué manera estos mecanismos financieros estan promoviendo préacticas

agricolas resilientes al cambio climatico?

Los mecanismos financieros, como los Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de
Inversion con criterios ESG, promueven la resiliencia del sector agricola al cambio climético
mediante incentivos econdmicos que facilitan la adopcion de estrategias de mitigacion y
adaptacion. Su impacto se refleja en el fortalecimiento de la capacidad de los productores
para enfrentar fendmenos climaticos extremos, reducir vulnerabilidades y garantizar la

sostenibilidad de la produccion agropecuaria a largo plazo.

De igual manera, el acceso a financiamiento sostenible permite la diversificacion de riesgos
mediante la implementacién de modelos agroecoldgicos y sistemas de produccion
regenerativa, que aumentan la capacidad del suelo para retener agua y nutrientes,
reduciendo la erosion y la degradacion de la tierra, este enfoque favorece la seguridad

alimentaria y la estabilidad econdmica de los agricultores frente a eventos climéaticos

91



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

adversos. Otro aspecto clave es el fomento de la tecnologia e innovacion en el sector
agricola, ya que estos mecanismos incentivan la inversion en herramientas de monitoreo
climatico, sistemas de riego eficientes y agricultura de precision, lo que optimiza el uso de

recursos y mejora la capacidad de respuesta ante condiciones meteoroldgicas cambiantes.

Por dltimo, estos instrumentos financieros estan impulsando la formalizacién y certificacion
de practicas agricolas sostenibles, lo que permite a los productores acceder a mercados
diferenciados con mejores condiciones comerciales y mayor estabilidad econdmica. Lo cual
resulta crucial para garantizar que las estrategias de adaptacion y mitigacion no solo sean

implementadas, sino que también generen beneficios tangibles a largo plazo.

s ¢Qué barreras se identifican con la implementacién de los mecanismos

financieros?

La implementacion de mecanismos financieros sostenibles en el sector agricola colombiano
enfrenta multiples barreras que limitan su efectividad. Entre las principales se encuentran
la débil capacidad técnica en la formulacion de proyectos y la saturacién institucional en la
prestacion de asistencia técnica, lo que reduce la calidad de las propuestas y, en
consecuencia, las probabilidades de aprobacion de recursos. A ello se suma la limitada
inclusién social y el bajo nivel de fortalecimiento de capacidades en comunidades rurales,

lo que restringe la apropiacion de las iniciativas y su sostenibilidad en el tiempo.

Otra dificultad significativa es la falta de sistemas de monitoreo y evaluacioén, que afecta la
transparencia y la posibilidad de realizar ajustes oportunos en la implementacion,
aumentando incluso el riesgo de greenwashing. lgualmente, los productores rurales
enfrentan un acceso restringido a informacioén técnica, debido a brechas digitales y a la falta
de mecanismos de difusion adecuados. Esta situacién se ve intensificada por con la
ausencia de incentivos fiscales especificos que promuevan la inversion en proyectos
agricolas sostenibles, lo que reduce la competitividad de estos instrumentos frente a

alternativas tradicionales.
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Finalmente, el andlisis multicriterio confirma que existen barreras estructurales vinculadas
a la infraestructura rural deficiente, a la baja competitividad de los fondos de inversién con
criterios ESG y a las condiciones rigidas de los préstamos sostenibles, que no se ajustan a
los ciclos agricolas. En conjunto, estas limitaciones muestran que para consolidar los
mecanismos financieros en el sector es indispensable fortalecer la capacidad técnica y
comunitaria, mejorar la infraestructura y crear un marco institucional y fiscal que incentive

la transicién hacia una agricultura mas sostenible y resiliente.

s ¢Qué estrategias permitirian superar las barreras encontradas?

Para superar las barreras identificadas, se requiere avanzar en el fortalecimiento de
capacidades técnicas mediante programas de formacién especializados y alianzas con
instituciones académicas, lo cual les permitiria a los productores estructurar proyectos mas
sélidos y elegibles ante la banca. De igual forma, es necesario ampliar y descentralizar la
asistencia técnica a través de redes regionales y plataformas digitales, acompafiadas de un
mayor presupuesto y personal institucional, garantizando asi un apoyo oportuno y de
calidad. A esto se suma la necesidad de promover una mayor inclusién social, impulsando
procesos participativos vinculantes y programas de liderazgo comunitario, de manera que

mujeres rurales, jévenes y campesinos se apropien de las iniciativas.

Asimismo, se plantea el fortalecimiento de los sistemas de monitoreo y seguimiento
ambiental mediante plataformas digitales de trazabilidad e indicadores especificos, lo que
contribuiria a una mayor transparencia, confianza e impacto positivo de los proyectos.
Finalmente, para enfrentar las limitaciones en el acceso a informacion, se propone la
creacion de observatorios agricolas y climaticos junto con la promocion de la extension rural

digital, facilitando la disponibilidad y comprensién de datos clave para la gestion sostenible.
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En lo que respecta a las barreras propias de los instrumentos financieros, se destacan tres
estrategias prioritarias. Una primera estrategia consiste en implementar fondos de garantia
verde gue respalden a los productores organizados, facilitando asi el cumplimiento de los
requisitos exigidos para acceder a bonos sostenibles. Del mismo modo, es nhecesario
redisefiar los fondos de inversién con criterios ESG, de manera que incorporen condiciones
adaptadas a pequefnos y medianos productores colombianos, reduciendo costos de gestién
y fortaleciendo su atractivo frente a otras alternativas financieras. Finalmente, se propone
que los préstamos sostenibles se reestructuren bajo esquemas mas flexibles, con
calendarios de pago ajustados a la estacionalidad productiva y periodos de gracia acordes
con la vulnerabilidad climatica, lo que permitiria que estos instrumentos respondan mejor a

las particularidades del sector rural y potencien su impacto en sostenibilidad y adaptacion.

7. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Los Bonos Verdes, Prestamos Sostenibles y Fondos de Inversién con criterios ESG
representan oportunidades clave para que los pequefios y medianos agricultores
colombianos accedan a financiamiento orientado a la adaptacién al cambio climatico. Para
maximizar estos beneficios, es fundamental comprender las particularidades de cada
mecanismo como se logrd evidenciar en la matriz cualitativa de los resultados del primer
objetivo. Por ello, las hojas de ruta presentadas se convierten en una guia para facilitar el
acceso a cada mecanismo, ya que con ellas los agricultores pueden tener claridad de los
procesos necesarios y también logrardn estructurar adecuadamente sus proyectos,
asegurando su viabilidad y alineacién con los criterios de elegibilidad de cada mecanismo,
de esta forma se podria asegurar una transicién efectiva hacia un modelo agricola mas

sostenible.
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Por otra parte, el andlisis de la eficiencia y sostenibilidad de los mecanismos financieros en
los resultados del segundo objetivo, permite afirmar que no existe un mecanismo Unico que
garantice simultaneamente mayor eficiencia y sostenibilidad, ya que cada instrumento
presenta ventajas y limitaciones diferenciadas segun la dimensién analizada. Mientras los
Bonos Verdes demuestran un claro liderazgo en eficiencia financiera, los Fondos ESG se
consolidan como la alternativa mas soélida en sostenibilidad, y los Préstamos Sostenibles
se perfilan como una opcion intermedia con potencial de fortalecimiento. Esta dindmica
demuestra que la eleccion del mecanismo mas adecuado no puede centrarse en un Unico
indicador de desempenio, sino en la capacidad de articular ambos enfoques de manera

estratégica.

Por su parte, los resultados del tercer objetivo permitieron evidenciar que la movilizacién de
flujos financieros hacia la sostenibilidad no se encuentra limitada por un solo factor, sino
por un conjunto de barreras y desafios técnicos, institucionales y sociales interconectados,
entre ellos la baja capacidad de formulacién de proyectos, la saturacién de la asistencia
técnica, la limitada inclusién comunitaria, la falta de sistemas de monitoreo robustos, el
acceso restringido a informacion contextual y la ausencia de incentivos fiscales verdes.
Estas condiciones, sumadas a las limitaciones especificas de cada mecanismo, refuerzan
la necesidad de avanzar hacia estrategias integrales que permitan articular de manera

efectiva eficiencia financiera, sostenibilidad y adaptacién climéatica en el sector agricola.

Debido a lo anterior, se recomienda que la politica publica en Colombia promueva un marco
fiscal diferenciado que contemple incentivos especificos para proyectos agricolas
sostenibles y fortalezca los programas de extension rural mediante esquemas
descentralizados de asistencia técnica permanente. De igual forma, los bancos nacionales
deberian adaptar sus instrumentos de crédito a la estacional de la produccién agricola,
incorporando esquemas de pago flexibles y alianzas con universidades y asociaciones
rurales que fortalezcan la estructuracién de proyectos viables y elegibles. Por su parte, los
Fondos de Inversion con criterios ESG requieren una mayor visibilidad y una mejor

adaptacion a la realidad del agricultor colombiano, lo cual implica disefiar productos
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financieros especificos para pequefios y medianos productores, de modo que este
instrumento pueda convertirse en una alternativa efectiva y no limitada Unicamente a

grandes actores del sector.

Finalmente, esta investigacion presenta limitaciones asociadas al tamafio reducido de la
muestra de expertos y al acceso restringido a informacion detallada de los mecanismos, lo
que afecta la representatividad de los resultados. En consecuencia, las futuras
investigaciones deberian ampliar la participacion de actores nacionales e internacionales,
desarrollar estudios de caso territoriales y profundizar en modelos de simulacion que
integren riesgos climaticos, sociales y econdémicos, con el fin de aportar evidencia mas
sélida para la toma de decisiones. De la misma forma, resulta pertinente avanzar hacia la
consolidacion de plataformas de datos abiertos que integren informacién financiera y de
impacto de los proyectos, impulsar investigaciones sectoriales comparativas que
identifiguen sinergias con areas estratégicas como energia o transporte, y realizar estudios
focalizados en un Gnico mecanismo por sector agricola para profundizar en sus ventajas y
limitaciones. Por altimo, se recomienda fortalecer la medicion de impactos a largo plazo y
promover la articulacion regional e internacional, de manera que Colombia pueda
aprovechar experiencias exitosas y adaptar buenas précticas a las particularidades de su

contexto rural.

96



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA”PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

8. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Acosta, S. (2022, marzo 17). Aurea Capital lanza su fondo de 120 millones para agricultura
sostenible. El Economista.
https://www.eleconomista.es/retail/noticias/11650371/03/22/Aurea-Capital-lanza-
su-fondo-de-120-millones-para-agricultura-sostenible.html

Agencia Espafiola de Cooperacién Internacional para el Desarrollo [AECID]. (2021, junio
2). Nominado a los “Oscar a la sostenibilidad” un proyecto de riego impulsado por la
AECID en Ecuador. iAgua. https://www.iagua.es/noticias/aecid/nominado-oscar-

sostenibilidad-proyecto-riego-impulsado-aecid-ecuador

Agencia Espafiola de Cooperacion Internacional para el Desarrollo [AECID]. (2023). Caso
de Exito: Proyecto de Irrigacion Tecnificada para Pequefios y Medianos Productores
y Productoras. Eulaif.eu. https://www.eulaif.eu/es/caso-de-exito-proyecto-de-
irrigacion-tecnificada-para-pequenos-y-medianos-productores-y-productoras

Ariza, L., & Estupifian, L. (2023). Adaptacion al cambio climatico en sistemas de produccién
agricola a pequefa escala en el contexto regional, nacional y mundial. Luna Azul,
56, 48-66.

https://revistasojs.ucaldas.edu.co/index.php/lunazul/article/view/9564/7688

Arroyo, C. (2024). Transparencia empresarial sobre informacion ESG en distintos mercados
geograficos: efectos de requisitos normativos [Trabajo de fin de master, Universidad
Pontifica Comillas]. http://hdl.handle.net/11531/78810

Asobancaria. (2024). Principales hitos y desafios de la banca colombiana: Informe de
Gestion Gremial 2023. https://www.asobancaria.com/wp-
content/uploads/2024/07/Banca-1434.pdf

97



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Asociacién Consejo Empresarial Colombiano para el Desarrollo Sostenible. (2023). EI ABC
de los indices de sostenibilidad. https://cecodes.org.co/2023/01/20/el-abc-de-los-

indices-de-sostenibilidad/

Aurea Capital. (2025). Agricultura Sostenible. https://aureacapital.com/home/agricultura-
sostenible/

Banca de las Oportunidades. (2024). Hoja de Ruta Finanzas Verdes Inclusivas.
https://www.bancadelasoportunidades.gov.co/sites/default/files/2024-
11/Hoja%20de%20Ruta%20Finanzas%20Verdes%20Inclusivas.pdf

Banco Agrario de Colombia. (2025). Crédito verde.
https://www.bancoagrario.gov.co/credito-verde

Banco de Bogota. (2022). Sustainability Yearbook 2022.
https://www.bancodebogota.com/s/minisitios/sostenibilidad/docs/Financiamiento-
Sostenible-VF.pdf

Banco de Bogota. (s.f.). El Abecé de los Bonos Verdes.
https://www.bancodebogota.com/wps/themes/html/minisitios/sostenibilidad/docs/ab

ece-bonos-verdes.pdf

Banco de la Republica de Colombia. (s.f.). Fondos de inversibn colectiva.

https://www.banrep.gov.co/es/glosario/fondos-inversion-colectiva

Banco Mundial. (2017). Making climate finance work in agriculture. World Bank Group.
https://www.worldbank.org/en/topic/agriculture/publication/making-climate-finance-

work-in-agriculture

Banco Mundial. (2023). Green bonds. World Bank.

https://treasury.worldbank.org/en/about/unit/treasury/ibrd/ibrd-green-bonds

98



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU

EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Bancolombia. (s.f.). Financiacion Sostenible para empresas, pymes Yy negocios.

Bancolombia.

https://www.bancolombia.com/negocios/productos.financiacion/creditos/sostenible

Béarcena, A., Samaniego, J., Peres Nufiez, W., & Alatorre, J. E. (2020). La emergencia del

BBVA.

BBVA.

BBVA.

BBVA.

BBVA.

cambio climéatico en América Latina y el Caribe: ¢ Seguimos esperando la catastrofe
0 pasamos a la acciéon? Naciones Unidas. https://doi.org/10.18356/1f198404-es

(s.f.). Qué es un préstamo financiero: tipos y diferencias con un crédito.
https://www.bbva.com/es/salud-financiera/que-es-un-prestamo-financiero-tipos-y-

diferencias-con-un-credito/

(2021, mayo 20). BBVA actia como coordinador sostenible en financiamiento a
Agricola Cerro Prieto. https://www.bbva.com/es/pe/sostenibilidad/bbva-participa-
como-coordinador-sostenible-en-el-financiamiento-otorgado-a-agricola-cerro-

pietro-por-160-millones-de-dolares/

(2022, septiembre 6). Cémo funcionan los Fondos de Inversion con criterios ESG o
socialmente responsables. https://www.bbva.com/es/sostenibilidad/como-

funcionan-los-fondos-de-inversion-esg-o-socialmente-responsables/

(2023, abril 11). ISAGEN convierte en financiacion sostenible créditos con BBVA por
$368.000 millones. https://www.bbva.com/es/co/sostenibilidad/isagen-convierte-en-

financiacion-sostenible-creditos-con-bbva-por-368-000-millones/

(2024). Préstamos verdes o “green loan”: cémo solicitarlos para tu empresa.
https://www.bbva.com/es/sostenibilidad/como-obtener-un-green-loan-o-prestamos-

verdes-para-tu-empresa/

Bejarano Ramos, C. (2017). Agricultura Climaticamente Inteligente y cambio climatico:

desafios y retos de Colombia para mitigar y adaptar el sector agropecuario [Tesis

99



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

de maestria, Universidad Externado de Colombia].
https://doi.org/10.57998/bdigital.handle.001.2636

BID Invest. (2021a). Agricola Cerro Prieto. https://www.idbinvest.org/es/proyectos/agricola-

cerro-prieto

BID Invest. (2021b, noviembre 18).BID Invest, BBVA e Interbank promueven la
sostenibilidad y expansion de la industria agroexportadora en Latinoamérica.
https://idbinvest.org/es/medios-y-prensa/bid-invest-bbva-e-interbank-promueven-

la-sostenibilidad-y-expansion-de-la-industria
Biotrop. (s.f.). PROYECTOS — BioTrop. https://biotrop.com.ar/proyectos/

Bolsa de Valores de Colombia [BVC]. (s.f.). Indices de Sostenibilidad.
https://www.bvc.com.co/indices-de-sostenibilidad

Brines C, J. (2022). Finanzas verdes en la lucha contra el cambio climatico [Tesis doctoral,
Universitat Politécnica de Valéncia]. http://hdl.handle.net/10251/179472

Campo Capital. (s.f.). Campo Impact Fund. https://campocapital.com/campo-impact-fund/

Castellanos, J. S. (2018). Mecanismos internacionales de financiacion para energias
renovables en Colombia : actualidad y retos del mercado, una vision desde el
derecho econdmico. [Tesis de maestria, Universidad del Rosario]
http://hdl.handle.net/10554/36467

Centro Valor Publico — Universidad EAFIT, & Centro ODS - Universidad de los Andes.
(2023). Evaluacion Intermedia del Fondo Multi-Donante Colombia Sostenible.
Fondo Colombia Sostenible.

https://www.colombiasostenible.gov.co/fondo/documentos/

100


http://hdl.handle.net/10251/179472

MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Climate Bonds Initiative. (2019). América Latina y el Caribe Estado del mercado de las

finanzas verdes 20109. Climate bonds Initiative.
https://www.climatebonds.net/files.f.iles/LatAm_SotM_19 ESP_Final_03_web(1).p
df

Departamento Nacional de Planeacion [DNP] (2024). Financiamiento verde: Perspectivas
para la transformacién productiva en Colombia. Archivos de Economia, documento
565.
https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Publishinglmages/La_Entidad/Directivos/Dire
ccciones/ambiente-y-desarrollo-sostenible/Estudios-
Economicos.f.inanciamiento_verde_perspectivas_transformacion_productiva_Colo

mbia.pdf

Dominguez, J., & Lépez, J. (2020). El nuevo paradigma de las finanzas sostenibles: la
contribucién del sector financiero a la lucha contra el cambio climatico [Trabajo de
fin de master, Universidad de Alcald].
https://ebuah.uah.es/dspace/bitstream/handle/10017/43927/nuevo_dominguez_IA
ESDT 2020 NO7.pdf?sequence=1&isAllowed=y

E3- Ecologia, Economia y Etica, Metrix Finanzas, PwC UK, & Climate Bonds Initiative.
(2017). Hoja De Ruta: Acciones para establecer un mercado de Bonos Verdes en
Colombia. https://e3asesorias.com/wp-
content/uploads/documentos/HOJA%20DE%20RUTA%20espa%C3%B1ol.pdf

Echeverri, V. & Ordofiez, M. (2023). La G dentro del ESG: un andlisis desde la optimizacion
de portafolios de inversion [Trabajo de pregrado, Universidad EAFIT].
http://hdl.handle.net/10726/5323.

Econometria Consultores S.A. (2016). Marco de trabajo para la estrategia financiera para

el cambio climatico en Colombia Bonos Verdes como mecanismo de financiamiento

101



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

climético. Departamento Nacional de Planeacion.
https://colaboracion.dnp.gov.co/CDT/Ambiente/Finanzas%20del%20Clima/bonos-

verdes-como-mecanismo-de-financiamiento-climatico.pdf?Web

El Nuevo Siglo. (2025, febrero 10). Reconocimiento a inversion de impacto y sostenibilidad
en Colombia. https://www.elnuevosiglo.com.co/en-positivo/reconocimiento-

inversion-de-impacto-y-sostenibilidad-en-colombia

El Tiempo. (2009, marzo 12). Programa Colombia Capital de la Bolsa de Valores de
Colombia (BVC), presentd guia del mercado de valores.

https://www.eltiempo.com/archivo/documento/CMS-4777732

ERM. (2024). Estructura del Marco de Referencia de Bonos Verdes.
https://www.banbif.com.pe/Portals/0/PDF/sostenibilidad/estructura-del-marco-de-

referencia-de-bonos-verdes.pdf

ESG Innova Group. (2024).Los fondos verdes y c6mo  funcionan.

https://www.esginnova.com/sostenibilidad/como-funcionan-los-fondos-verdes/

Fondo Colombia Sostenible. (2023a). El Fondo en cifras.

https://www.colombiasostenible.gov.co/fondo/el-fondo-en-cifras/

Fondo Colombia Sostenible. (2023b). Salvaguardas Ambientales y Sociales.
https://www.colombiasostenible.gov.co/fondo/salvaguardas-ambientales-y-

sociales/

Forbes Staff. (2023, julio 26). Préstamos con tasas reducidas por sostenibilidad, la nueva
iniciativa verde de los bancos. Forbes Colombia.
https://forbes.co/2023/07/26/actualidad/prestamos-con-tasas-reducidas-por-

sostenibilidad-la-nueva-iniciativa-verde-de-los-bancos

102



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Fundacion EU-LAC. (2020). El potencial de los mercados de Bonos Verdes en América
Latina y el Caribe.
https://eulacfoundation.org/es/system/files/el_potencial_de los_mercados_de_bon

os_v_erdes_en_america_latina_y_ el caribe.pdf

Green Finance Institute. (2024). Responsible  Commodities Facility (RCF).
https://idbinvest.org/en/projects/responsible-commodities-facility-rcf

Green Finance LAC. (2022, septiembre 30). Biotrop de Brasil emite bono verde.
https://greenfinancelac.org/es/recursos/novedades/biotrop-de-brasil-emite-bono-

verde/

Grupo E3.(s.f.). Evaluacion del potencial de un exitoso mercado de Bonos Verdes en
Colombia. https://e3asesorias.com/publicaciones/evaluacion-del-potencial-de-un-

exitoso-mercado-de-bonos-verdes-en-colombia/

Jiménez, A., & Rojas, S. (2019). Inversion sostenible: un asunto de rentabilidad. Revista
Fasecolda, 106-109.

https://revista.fasecolda.com/index.php/revfasecolda/article/download/587/557

La Corporacion Financiera Internacional. (2021, marzo 10). IFC anuncia préstamo verde de
US$80 millones a LAAD para apoyar a PyMEs y agronegocios en América Latina.
https://www.ifc.org/es/pressroom/2021/26609

LAGREEN. (2023). Fondo de Bonos Verdes de América Latina (LAGREEN).
https://www.eulaif.eu/es/proyectos.f.ondo-de-bonos-verdes-de-america-latina-

lagreen

LAGREEN. (2024, octubre 12). LAGreen y BanBif anuncian la histérica emision de los

primeros Bonos Verdes subordinados de Perul. https://lagreen.lu/lagreen-y-banbif-

103



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

anuncian-la-historica-emision-de-los-primeros-bonos-verdes-subordinados-de-

peru/

Lépez Herrera, L. E., Mendoza Alonso, A. J., & Candiano Sanchez, G. E. (2022). Andlisis
comparativo de Fondos de Inversion con criterios ESG en Morningstar. [Trabajo de
fin de master, Universidad de La Laguna]. http://riull.ull.es/xmlui/handle/915/30254

Martinez, 1. (2022). Finanzas medioambientalmente sostenibles en las entidades
financieras de la Economia Social. [Tesis doctoral, Universidad Politécnica de
Cartagena]. https://repositorio.upct.es/handle/10317/11431

Mattos, A. (2018, junio 15). Bonos Verdes en Colombia: Definicion vy
Funcionamiento. Rankia. https://www.rankia.co/blog/analisis-colcap/3946890-

bonos-verdes-colombia-definicion-funcionamiento

Ministerio de Hacienda y Crédito Publico, & Departamento Nacional de Planeacion. (2021).
Marco de Referencia de Bonos Verdes Soberanos de Colombia.

https://www.irc.gov.co/webcenter/portal/IRCEs/pages_Deuda/bonosverdessociales

Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio de Colombia. (s.f.). Financiamiento verde.
https://minvivienda.gov.co/viceministerio-de-vivienda/espacio-urbano-y-

territorial/aula-de-financiamiento/financiamiento-verde

Monzén Citalan, R. E., & Morales Castro, A. (2024). Inversiones en empresas ESG:
fundamentos y evaluacién. Ecoe Ediciones. https://www.ecoeediciones.com/wp-
content/uploads/2024/09/9789585083059_inversiones_en_empresas_esg_1ra_Edi
cion.pdf?srsltid=AfmBOorzclQVjzmB7ukHpOlezONisME1rAnRkbekd7HB2wSLcR-
ZNrg6

N26. (2025, enero 20). Guia sobre la inversion ESG: qué es, cémo funciona y por qué mas

relevancia afo tras afio. https://n26.com/es-es/blog/inversion-esg

104



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Naciones Unidas (2018). La Agenda 2030 y los Objetivos de Desarrollo Sostenible: una
oportunidad para América Latina y el Caribe (LC/G.2681-P/Rev.3). Santiago.
https://repositorio.cepal.org/server/api/core/bitstreams/cb30ad4de-7d87-4e79-8e7a-
ad5279038718/content

Naciones Unidas. (s.f.). EI Acuerdo de Paris. https://www.un.org/es/climatechange/paris-

agreement

Napoletano, E. (2024, febrero 1). Environmental, social and governance: What is ESG

investing? Forbes Advisor. https://www.forbes.com/advisor/investing/esg-investing/

Navarro, I. (2021, noviembre 1). Fondos ESG: la rentabilidad es compatible con la inversion
sostenible. Forbes Espafia. https://forbes.es/forbes-funds/117082/fondos-esg-
cuando-la-rentabilidad-es-compatible-con-la-inversion-responsable/

Nafiez, J. (2024, marzo 15). Descifrando los Fondos de Inversién con criterios ESG: Una
Guia Completa para Inversionistas Conscientes. LinkediIn.
https://www.linkedin.com/pulse/descifrando-los-fondos-de-inversi%C3%B3n-esg-
una-gu%C3%ADa-para-%C3%B1a%C3%Blez-gomez-sghye/

Olea, F. (2023). Finanzas Sostenibles [Trabajo fin de master, Universidad de Cantabria].
https://repositorio.unican.es/xmlui/bitstream/handle/10902/30949/2023 OlealLopez
F.pdf?sequence=1&isAllowed=y

Ondei, V. (2022, julio 27). Biotrop emite debéntures verdes no valor de R$ 100 milhdes.
Forbes Brasil. https://forbes.com.br/forbesagro/2022/07/biotrop-emite-debentures-

verdes-no-valor-de-r-100-milhoes/

Pacto Mundial de las Naciones Unidas. (2021). Principios para la inversion responsable.

Unpri.org. https://www.unpri.org/download?ac=10970

105



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Pinto, K. (2022, octubre 26). Asi funciona el Fondo Colombia Sostenible. Diario La
Republica.  https://www.larepublica.co/especiales.f.ondo-colombia-sostenible/asi-

funciona-el-fondo-colombia-sostenible-3498045

Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente. (2019, agosto 27). Lanzan el
primer esquema de Bonos Verdes para financiar la produccion sostenible de sojay
maiz en Brasil. ONU Medio Ambiente. https://www.unep.org/es/noticias-y-
reportajes/comunicado-de-prensa/lanzan-el-primer-esquema-de-bonos-verdes-

para-financiar

Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (PNUMA). (2023, mayo 30). The
Responsible Commodities Facility’s pilot programme demonstrates strong proof of
concept. https://www.unep.org/resources/newsletter/responsible-commaodities-

facilitys-pilot-programme-demonstrates-strong-proof

Recine, R. V. (2019). Beneficios de los Bonos Verdes sobre sus emisores e inversionistas
en Colombia. [Trabajo de grado, Pontificia Universidad Javeriana]
http://hdl.handle.net/10554/46733.

Rojas, M. (2024). EIl propésito transformador de las finanzas climaticas: innovacion
financiera para una economia baja en carbono y resiliente al clima. En J. Gonzélez,
H. Veléz, & J. Malag6n (Eds.), Finanzas sostenibles: sector bancario (pp. 181-205).
Universidad Nacional de Colombia Facultad de Ciencias Humanas y Econémicas.
https://cienciashumanasyeconomicas.medellin.unal.edu.co/Comunicado-
2023/VVAAFinanzaslibrodigital. pdf

Romero, P., & Sanchez, D. (2023). Barreras y oportunidades para la transicion hacia
inversiones sostenibles en Colombia [Trabajo de Pregrado, Universidad EAFIT].
https://repository.eafit.edu.co/server/api/core/bitstreams/eb85f3d7-1e15-49¢c2-
8chd-292e1b6d2530/content

106



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADA‘PTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Sandoval, Y. (2024, octubre 19). Finagro ha desembolsado créditos en sostenibilidad
climatica por $1,54 billones. Valora Analitik. https://www.valoraanalitik.com/finagro-

ha-desembolsado-creditos-en-sostenibilidad-climatica-por-154-billones/

Sanguino Gutiérrez, V. (2025). Analisis multicriterio para la toma de decisiones en la
implementacion de alternativas de economia circular en la industria ladrillera: un
estudio de caso en la asociacién nacional de fabricantes de ladrillo y materiales para
la construccion (anafalco) en Bogota, Colombia. [Trabajo de maestria, Universidad
de los Andes] https://hdl.handle.net/1992/76841

Superintendencia Financiera de Colombia. (2021). Guia de Buenas Practicas para las
emisiones de Bonos Verdes.
https://www.superfinanciera.gov.co/loader.php?IServicio=Tools2&ITipo=descargas
&lIFuncion=descargar&idFile=1047743

Superintendencia Financiera de Colombia. (2022). Hacia El Enverdecimiento Del Sistema
Financiero Colombiano: Estrategia de Finanzas Verdes y Cambio Climatico de la
Superintendencia Financiera de Colombia.
https://www.superfinanciera.gov.co/loader.php?IServicio=Tools2&ITipo=descargas
&lIFuncion=descargar&idFile=1061703

Sustainable Stock Exchanges Initiative. (2019). United Nations SSE initiative: 10 Years of
Impact and Progress  Sustainable  Stock  Exchanges  2009-2019.
https://sseinitiative.org/sites/sseinitiative/files/publications-files/sse-10-year-impact-

report.pdf

Trabazos, A. (2021). Finanzas Sostenibles [Tesis de Pregrado, Universidad de Oviedo].
https://digibuo.uniovi.es/dspace/bitstream/handle/10651/61431/TFG_AnaTrabazos

Suarez.pdf?sequence=4

107



MECANISMOS FINANCIEROS PARA LA ADAPTACION AL CAMBIO CLIMATICO Y SU
EFECTIVIDAD EN LA AGRICULTURA COLOMBIANA

Vélez, H., & Gonzalez, J. (2024). ;Qué son las finanzas sostenibles? En J. Gonzalez, H.
Vélez, & J. Malagén (Eds.), Finanzas Sostenibles Sector Bancario (pp. 21-52).
Universidad Nacional de Colombia, Sede Medellin Facultad de Ciencias Humanas
y Econbmicas Centro Editorial.
https://cienciashumanasyeconomicas.medellin.unal.edu.co/Comunicado-
2023/VVAAFinanzaslibrodigital. pdf

108



